
This is a digital copy of a book that was preserved for generations on library shelves before it was carefully scanned by Google as part of a project 
to make the world's books discoverable online. 

It has survived long enough for the Copyright to expire and the book to enter the public domain. A public domain book is one that was never subject 
to Copyright or whose legal Copyright term has expired. Whether a book is in the public domain may vary country to country. Public domain books 
are our gateways to the past, representing a wealth of history, culture and knowledge that 's often difficult to discover. 

Marks, notations and other marginalia present in the original volume will appear in this file - a reminder of this book's long journey from the 
publisher to a library and finally to you. 

Usage guidelines 

Google is proud to partner with libraries to digitize public domain materials and make them widely accessible. Public domain books belong to the 
public and we are merely their custodians. Nevertheless, this work is expensive, so in order to keep providing this resource, we have taken Steps to 
prevent abuse by commercial parties, including placing technical restrictions on automated querying. 

We also ask that you: 

+ Make non-commercial use of the file s We designed Google Book Search for use by individuals, and we request that you use these files for 
personal, non-commercial purposes. 

+ Refrain from automated querying Do not send automated queries of any sort to Google's System: If you are conducting research on machine 
translation, optical character recognition or other areas where access to a large amount of text is helpful, please contact us. We encourage the 
use of public domain materials for these purposes and may be able to help. 

+ Maintain attribution The Google "watermark" you see on each file is essential for informing people about this project and helping them find 
additional materials through Google Book Search. Please do not remove it. 

+ Keep it legal Whatever your use, remember that you are responsible for ensuring that what you are doing is legal. Do not assume that just 
because we believe a book is in the public domain for users in the United States, that the work is also in the public domain for users in other 
countries. Whether a book is still in Copyright varies from country to country, and we can't off er guidance on whether any specific use of 
any specific book is allowed. Please do not assume that a book's appearance in Google Book Search means it can be used in any manner 
any where in the world. Copyright infringement liability can be quite severe. 

About Google Book Search 

Google's mission is to organize the world's Information and to make it universally accessible and useful. Google Book Search helps readers 
discover the world's books white helping authors and publishers reach new audiences. You can search through the füll text of this book on the web 



at |http : //books . google . com/ 




über dieses Buch 

Dies ist ein digitales Exemplar eines Buches, das seit Generationen in den Regalen der Bibliotheken aufbewahrt wurde, bevor es von Google im 
Rahmen eines Projekts, mit dem die Bücher dieser Welt online verfügbar gemacht werden sollen, sorgfältig gescannt wurde. 

Das Buch hat das Urheberrecht überdauert und kann nun öffentlich zugänglich gemacht werden. Ein öffentlich zugängliches Buch ist ein Buch, 
das niemals Urheberrechten unterlag oder bei dem die Schutzfrist des Urheberrechts abgelaufen ist. Ob ein Buch öffentlich zugänglich ist, kann 
von Land zu Land unterschiedlich sein. Öffentlich zugängliche Bücher sind unser Tor zur Vergangenheit und stellen ein geschichtliches, kulturelles 
und wissenschaftliches Vermögen dar, das häufig nur schwierig zu entdecken ist. 

Gebrauchsspuren, Anmerkungen und andere Randbemerkungen, die im Originalband enthalten sind, finden sich auch in dieser Datei - eine Erin- 
nerung an die lange Reise, die das Buch vom Verleger zu einer Bibliothek und weiter zu Ihnen hinter sich gebracht hat. 

Nutzungsrichtlinien 

Google ist stolz, mit Bibliotheken in partnerschaftlicher Zusammenarbeit öffentlich zugängliches Material zu digitalisieren und einer breiten Masse 
zugänglich zu machen. Öffentlich zugängliche Bücher gehören der Öffentlichkeit, und wir sind nur ihre Hüter. Nichtsdestotrotz ist diese 
Arbeit kostspielig. Um diese Ressource weiterhin zur Verfügung stellen zu können, haben wir Schritte unternommen, um den Missbrauch durch 
kommerzielle Parteien zu verhindern. Dazu gehören technische Einschränkungen für automatisierte Abfragen. 

Wir bitten Sie um Einhaltung folgender Richtlinien: 

+ Nutzung der Dateien zu nichtkommerziellen Zwecken Wir haben Google Buchsuche für Endanwender konzipiert und möchten, dass Sie diese 
Dateien nur für persönliche, nichtkommerzielle Zwecke verwenden. 

+ Keine automatisierten Abfragen Senden Sie keine automatisierten Abfragen irgendwelcher Art an das Google-System. Wenn Sie Recherchen 
über maschinelle Übersetzung, optische Zeichenerkennung oder andere Bereiche durchführen, in denen der Zugang zu Text in großen Mengen 
nützlich ist, wenden Sie sich bitte an uns. Wir fördern die Nutzung des öffentlich zugänglichen Materials für diese Zwecke und können Ihnen 
unter Umständen helfen. 

+ Beibehaltung von Google -Markenelementen Das "Wasserzeichen" von Google, das Sie in jeder Datei finden, ist wichtig zur Information über 
dieses Projekt und hilft den Anwendern weiteres Material über Google Buchsuche zu finden. Bitte entfernen Sie das Wasserzeichen nicht. 

+ Bewegen Sie sich innerhalb der Legalität Unabhängig von Ihrem Verwendungszweck müssen Sie sich Ihrer Verantwortung bewusst sein, 
sicherzustellen, dass Ihre Nutzung legal ist. Gehen Sie nicht davon aus, dass ein Buch, das nach unserem Dafürhalten für Nutzer in den USA 
öffentlich zugänglich ist, auch für Nutzer in anderen Ländern öffentlich zugänglich ist. Ob ein Buch noch dem Urheberrecht unterliegt, ist 
von Land zu Land verschieden. Wir können keine Beratung leisten, ob eine bestimmte Nutzung eines bestimmten Buches gesetzlich zulässig 
ist. Gehen Sie nicht davon aus, dass das Erscheinen eines Buchs in Google Buchsuche bedeutet, dass es in jeder Form und überall auf der 
Welt verwendet werden kann. Eine Urheberrechtsverletzung kann schwerwiegende Folgen haben. 

Über Google Buchsuche 

Das Ziel von Google besteht darin, die weltweiten Informationen zu organisieren und allgemein nutzbar und zugänglich zu machen. Google 
Buchsuche hilft Lesern dabei, die Bücher dieser Welt zu entdecken, und unterstützt Autoren und Verleger dabei, neue Zielgruppen zu erreichen. 



Den gesamten Buchtext können Sie im Internet unter http : //books . google . com durchsuchen. 



ieljrbttr^ ber itttatt^ttiif|fettf(l|afl. 



3toeitcr 2;]^ciL 
dritte Slbt^eilung. 



2tf)xhn(i) 



ber 



jFinattjtüifl'enfdiaft. 



gtüeiter 3;]^cil. 

Die fitum^vermflltung (£ur0pfl0. 

3Kit fipecieHer SJcrglcid^ung ©nglanbö, grantrcid^g, ©cutfd^Ianbg, 
Defterrcid^^, Stalten^, Slufelanb^ unb anbcrer Sauber. 

Dritte JÄbtffetlung* 
^ad (^taati^fd^ttUetiltiefem 

Dr. gur^ttf IJUtt ^feitt* 



Pnfte, ntuhtaxUitttt Auflage. 




ffnpjtg: 



1886. 



f tJHIVEBSIlüir ] 






s¥sfr 

Dae 8te(i^t ber Uebctfe^ung i{} ooTbt^alttn; 



K^ÜNIVERSITl] 



rv5^ barf tüol bic folgcnbc ©arftcHung bicfc^ Icfetcn 
3;^eite bcr neuen ^Bearbeitung meiner gtnanjtüiffcnjd^aft mit 
einer Semerfung einleiten, toeld^e ba^^igentlid^e ^id, bem id^ 
aud^ l^ier entgegenftrebe, unb jugleid^ ben lefeten aWafejiab be= 
jciiä^net, üon beni i^ nur ipünf(j^en !ann, bafe bie Äenner beö 
t)oriiegenben ©ebiet^ benfelben mit aller Strenge an ben bar- 
gebotenen 3Serfud^ anlegen mögen. 

SBäl^renb in ben vorauf gel^enben Slbtl^eilungen bod^ julegt 
nur eine »eitere ©nttoiöelung ber in ben frül^ern Bearbeitungen 
gegebenen ©runblage im ©inne einer euro^päifd^en ginanjipiffen^ 
fiä^aft gegeben n)irb, mad^t bie t)orIiegenbe, ben ©taat^crebit 
umfajfenbe Slrbeit ein toenig ben 3lnj[prud^ barauf, eine Sleil^e 
ni(ä^t bloö neuer ©runbauffaffungen, fonbern aud^ internatio^ 
naier X^afiaä^tn ju bringen, ^ä) barf mid^ ^ier nid^t barauf 
einlaffen ju d^aratterifiren, toie unb tüoxin fid^ ba^ ^ier 3Ser= 
fud^te nid^t blog in bem burd^gefill^rten ©runbgebanlen, fonbern 
aud^ in ber Stuffaffung entfd^eibenber ©ebiete be^ englifd^en 
unb franjöfifd^en pofitiüen ©taatgcrebittoefenö in Sant, 5ßaipier:= 
gelb 5 unb ©d^ulbfragen üon feinen aSorgängern unterfd^äbet. 
Slttein e^ ift ein^, ba^ id^ aud^ ^ier mit atter mir ju ©ebote 
fiel^enben (Snergic fejijul^alten gefirebt l^abe. 

©egenüber bem ©rnfie fotool ber ©ad^e atö ber fid^ nament- 
lid^ in neuefter 3ßit ^d)x unb mel^r enttpidfeinben finanjiellen 
Siteratur ber einjelnen europäifd^en ©taaten toad^fen ©toff unb 
Umfang ber ginanjtoiffenfd^aft in fo rafd^ fortfd^reitenben S)i* 



VI SJorttJor . 

meufioncn, bafe c^ täglid^ fd^ipieriger toirb, berfclben $err ju 
bleiben. ©^ toirb bag bauernbe aSerbienfi t)Ott ®. ©d^anj 
bleibefi, allem bem toaS iunerl^alb beg ginanjipefeng ber ganjen 
europäifd^en eiüilijation in ©efeftgebung unb Siteratur jur ©r^ 
fd^einung gelangt, in feinem „ginanjard^iö" einen grofeattigen 
Är^ftattifation^lpunft für alle ßänber ®nro^)ag gegeben ju l^aben. 
6^ ift ber fefie Soben be§ pofitiöen SRed^tö unb feiner @nt^ 
h?i(felung einerfeitö, unb ber gad^literatur unb il^rer Setoegung 
anbererfeits, ben un^ ©d^anj mit feiner ausgebreiteten gad^- 
funbe immer aufg neue barbietet, fobafe bem gröfeern ©injet 
iüerf nid^tg übrigbleibt, aU ben Sefer für alle neuen ©rfd^ei- 
nungen auf baS ©d^anj'fd^e „ginanjard^iö" }U üertocifen unb 
felbft beftänbig aus il^m ju lernen. SBenn toir bal^er im gol= 
genben einige S3emer!ungen l^injufügen, fo mag il^re äered^tigung 
i)or allem barin befleißen, ben SUdE unferer Sefer auf bie be^ 
ftänbig ftd^ ertoeitembe ©egenfeitigfeit jtoifd^en ben übrigen 
©ebieten ber ©taatStoiffenfd^aft unb bem gad^e ber ginanjen 
JU lenten, unb bamit ben großen ^intergrunb beiS fd^önen 
©d^anj'fd^en Untemel^menS tjietteid^t um einen ©d^ritt ju er^^ 
Leitern. 3)ie näd^fte unb ganj tjerftänblid^e golge jener mäd^- 
tigen SJerbreiterung ber ginanjtoiffenfd^aft toar atterbingS bie, 
bafe fid^ bie grünblid^en ftnanjieHen arbeiten, um il^re Slufgabe ju 
erfd^öipfen, je auf il^r befonbereg, fei es territoriale^, fei eS fad^:: 
lid^eS ©ebiet ju befd^ränfen anfingen. 5Riemanb toirb ben l^ol^en 
Sffiertl^ biefer 33efd^rän!ung, todä^t \a bie SWeifterfd^aft aud^ l^ier 
erft erreid^bar mad^t, bejtoeifeln. 9lun toerben toir nid^t über 
aOSorte flreiten. SlBein eg ift bennod^ baneben getoife, bafe baS 
lüag mir baS euro:päifd^e Seben nennen, fd^on jefet fo toeit ent= 
jpidfelt ift, um in ber SSorftellung üon ber ©ad^e unb in 
ben fragen bie eS an bie ^Il^atfad^en f eiber fnü^)ft, auf allen 
5ßunften über jebe fold^e ©renje l^inauSjugel^en, unb üon bem 
©efül^le ber innem ®leid^artig!eit unb ©emeinfd^aftlid^feit be§ 
großen aud^ finanjieHen entioidfelungSproceffeS burd(>brungen, 
loeld^er biefeS euro^)äifd^e Seben bel^errfd^t, lein S)ing mel^r für 
erfd^öipft unb fogar für :pra!tifd^ t)ern}enbbar ju l^alten, in beffen 
Bearbeitung eS ni(^t Slnllänge baran finbet, toie baS an ftd^ 
©leid^e in ben tjerfd^iebenen SJölfem unb ©taaten ju einem 
3Serfd^iebenen geworben ift. 3)aburd^ em:pfangen aber in ben 



JBorwort. VII 

aiugen bcr gcbilbctcn Sejer jipci Slufgaben jeber Scl^anblung 
einen neuen ßl^atafter. ©ie finb einerfeits ba^ ©Aftern, anbeter:= 
feitö bie ®t\i)iä)U jebe^ gad^gebietö. 2Btt »erben nun l^ier 
nid^t über ben Segriff unb ben Unterfd^ieb beö ipiffenfd^aftlid^en 
unb bes Äatl^eberf^ftems, unb ebenjotoenig über bie 3ibee einer 
l^iflorifd^en 2luffaffung ber lebcnbig toerbenben toiffenfd^aftlid^en 
Kategorien ftre'iten. Slttein toir glauben gerabe biejenigen, toeld^e 
il^r Urtl^eil über jold^e arbeiten in [xä) felbft bilben unb i)er^ 
arbeiten, rid^tig ju beurtl^eilen, toenn toir fagen, bafe gerabe 
biefem toid^tigfien unb entfd^eibenben X\)zilt ber geiftig arbeiten^ 
ben SBelt nur ein fold^e^ „©^flem" genügt, in toeld^e^ [xä) bie 
gütte ber großen europäifd^en X^at^aä)tn gleid^fam )oon jelber 
l^ineinfügt, unb nur eine fold^e l^iftorifd^e 2luffaffung, »eld^e 
nid^t ntel^r blo^ bie SSerfd^icbcnl^eiten berfelben Kategorien, iüie 
fie fid^ bei ben einjelnen aSöHern auggebilbet l^aben, citatenl^aft 
conftatirt, fonbem biegactoren loenigftenö c^aralterifirt, meldte 
bie ®nttt)idelung nationaler SBefonberi^eit unb bie SSBed^fel^ 
toirfungen europäifd^er Serül^rungen bod^ julefet aU eine, in 
ber Sontinuitdt il^rer ©nttoidfelung jur nationalen (Entfaltung 
fid^ geftaltenbe 3nbii)ibualität erfennen laffen. S3ia^ ift, toie 
n)ir glauben unb l^offen, bie eine unb i)iettcid^t loid^tigfte golge 
be^ 9leid^tl^uni^ an ©injelmaterial, ba^ ung jeftt ju ©ebote fielet 
unb immer auf^ neue juftrömt. SBenn mir einen Unterfd^ieb 
jtoifd^en bem trabitioneHen „Sel^rbud^^' unb ber attgemeinen 
aBiffeufd^aft überl^aupt fe^en motten, fo befielet berjclbe offenbar 
barin, ba§ ba§ erftere, be^ lefttcrn öermeintlid^ nid^t bebürfenb, 
jum blofeen gad^merfe mirb, ba^ ber ©d^ule genügen fann. 
Sener Steid^tl^um ber ffnangietten Semegung in ganj ©uropa 
aber ift e^, ber uns baüor jd^ä|t, baneben ber smeiten Slid^tung 
il^re Berechtigung ju t)ern)eigern; unb bafür merben mir t)ieles 
bem @d^anj*fd^en Unternel^men i}erbanfen. 

greilid^ mu& ju bem (Snbe jomol in ©pftem ate ©efd^id^te 
bie 3nbit)ibualitftt beS ©d^riftftetterS t)erfu^en, il^ren eigenen 
2Beg ju gel|)en, unb meber bie äJiül&e ber Umgeftaltung frül^erer 
SSerfud^e nod^ bie SKöglid^Ieit beS Srrt^umS fd^euen. aSon 
biefem ©tanbpunft aus ift bie öorlicgenbe Slrbeit entmorfen 
unb burd^gefül^rt, bis aud^ fie SSefferm il^ren 5ßla| einräumt, 
unb bie neue ©eftalt unferer Slrbeit erlaubt cS fid^ barum, bie 
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Slcttbcrungcn gegenüber ber ftül^etn nid^t al^ bto^ jtoedmäfeige 
SSerbefferungen, jonbem aU ein Streben na(S) jenem l^öl^ern 
3iele il^ren tool^ltooHenben Sefern t)orjuIegen. 

©erabe wn biefem ©tanbpunit au^ toirb e^ ung öieEeid^t 
Jjerflattet fein, unfern Slid auf einige ©rfd^einungen ju toerfen, 
ipeld^e, nid^t ftreng bem gad^ angel^örenb, bennod^ neue Seiten 
ber Sebeutung bef[elben berül^ren, obgleid^ bie unmittelbare 
Sejiel^ung jum Snl^alt be§ öorliegenben SSanbeS, bem Staats* 
crebitiüefen, nid^t immer in Den aSorbergrunb tritt. 

3werft muffen toir babei ben großen gortfd^ritt conftatiren, 
ber barin liegt, bafe bie neue aSertoaltungMel^re baS ganje 
ginanjttjefen afö einen nunmel^r n)o]^I anerlannten organifd^en 
X^dl beö aäegriffg unb ber Slufgabe ber aSertoaftungSlel^re in 
il^rem l^öl^ern Sinne aufgefaßt unb jum %f)tH einge^enb burd^- 
geführt l^at. ©ntfd^eibenb fd^eint uns für biefe Sluffaffung baS 
ebenfo grünblid^e als umfaffenbe SBer! öon @eorg SJie^er 
(„Sel^rbud^ beS 5Deutfd^en aSertoaltungSred^tS", 1883) getoorben 
JU fein; benfelben ©ebanfen bringt aud^ 6. grl^r. i)on Stengel 
in feinem foeben erfd^ienenen „Sel^rbud^ beS ©eutfd^en aSer- 
toaltungSred^tS" (1886) jur ©eltung, tt)ä]^renb ^ermann Sd^ulje 
in feinem „Sel^rbud^ beS S)eutfd^en StaatSred^tS" (3tt)eiteS 8ud^: 
„S)aS 3)eutfd^e SReid^SftaatSred^t") in feiner geiftreid^en l^iftori* 
fd^en Se^anblung bie „SJertoaltung ber Sleid^Sfinanjen'' (3;it. I, 
S. 144 fg.) unb bann baS „®elb unb bas SBanftoefen'' (Xit II 
unter IV unb V) mit ber gefd^id^tlid^en ©nttoidEelung in il^re 
lebenbige SSerbinbung bringt. SBir begrüben biefe (Srfd^einun* 
gen als »irflid^e gortfd^ritte; i^re ganje Säebeutung bagegen 
empfangen fie bod^ erft, toenn man fie bem gegenüberpU 
toas fpeciett Sabanb jum SluSbrudE unb jur ©eltung gebrad^t 
l^at. 2öir fönnen bie Sabanb'fd^e SRid^tung, tt)ie tt)ir glauben 
gegenüber ber pl^ilofopl^irenben, ber referirenben unb enblid^ ber 
l^iftorifd^en mit einem SBorte bejeid^nen unb bamit aud^ bie 
Stettung d^arafterifiren, toeld^e biefelbe gegenüber ber unferigen 
einnimmt. 3)er Sabanb'fd^e Staat ift ein juriftifd^er begriff, 
unb baS toas bei il^m ber aSertt)aItung angel^ört, ift bie fxd^ 
öon ber attgemeinen äuffapng ablöfenbe, felbftänbig auf @runb 
beS gegebenen pofitiüen SRed^tS fid^ juriftifd^ unb jum Xi)exl 
cafuiftifd^ l^infteHenbe öffentUd^e SuriSprubenj beS SSertoaltungS- 
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xti)t^ in feiner Slnmenbung auf ba^ pofititje SÄeid^gftaat^red^t, 
rieben toeld^eS Sftönne in feiner bag ^ßofltiüe mit wUzx Dbjec^ 
tiüität erfd^ölpfenben SQBeife bie gegebenen SRed^t^beftimmungen 
orbnet. aWit Sabanb unb Slönne t}oIljie]^t fi(^ bie ©d^eibung 
jtoifd^en ber ftaat^toiffenfd^aftlid^en unb ber rein juriftifc^en Se- 
ijianblung be^ aSertoaltung^red^tö im attgemeinen, unb be^ginanj* 
»efeng im befonbern, unb beibe l^aben bie lünftige SEBiffenfd^aft 
\)ox bie grage gefiettt, tt)ie toeit benn nun eine fold^e ©d^eibung 
überl^aupt gelten barf, toenn fie ni(i^t ben Slidf auf ben nie 
rul^enben ^rocefe ber iDeitem ®ntn)i<felung begrenzen unb bie 
SSotfteHung ertoeden foH, aU fönne man in iuriftif(ä^en SDefini^ 
tionen bem toirllid^en Seben feine enbgültige ©eftalt ablaufd^en 
ober gar üorfd^reiben. Dl^ne un^ nun l^ier auf bie ©runblage 
aller »a^ren SBiffenfd^aft be^ Sfted^tö einjulaffen, bafe ieber 
Sled^töfag niemals etwa^ anbereö ift unb fein tann afö bie (Son* 
fequenj be^ SBefen^ be^ienigen toofür er gilt, unb bafe bal^er 
jebeg pofitit)e Siedet, alfo aud^ ba^ Siedet beg ginanjmefen^, 
ftets nur bie aU ^uri^prubenj erfd&einenbe gormulirung eine^ 
äeitlid^ gegebenen ©tabiumg in ber ®nttt}idfelung jener red^t* 
bilbenben Jiatur ber ©taat^toirt^d^aft ift, mu^ uns l^ier bie 
SemerJung genügen, bafe für bie ginanjmiffenfd^aft toie für baö 
3?eripaUung^red^t im attgemeinen jebe toefentUd^ juriftifd^e Sluf^ 
faffung bie Sefd^ränJung i^rer felbft auf ein beftimmteg 
Sanb unb feine ®efe|gebung für ben einen jur aSorauöfefeung, 
für ben anbern jur golge l^at. SEBäl^renb fie atterbing^ attein 
fällig ift, gegebene ßontroöerfen ju entfd^eiben, bleibt fie gerabe 
beö^alb unfäl^ig bag europäifd^e Seben jum SSerftänbnife jU 
bringen* ©ie erfd^öpft il^re grofee, unentbel^rlid^e Function in 
bem erftern, unb genügt im ©injelnen; baS jtt)eite liegt ganj 
aufeerl^alb i^rer ©p^^äre. ®g ift l^ier nid^t ber Drt, bie 6on= 
fequenjen bat)on für bie innere Slid^tung ber attgemeinen SSer^ 
toaltung^lel^re ju jiel^en; aber ba^ ift geiüife, bafe toenigftenS 
bie Seigre üom ©taatscrebittoefen jene Sefd^ränfung auf ein 
einjelne^ Sanb überl^aupt unmöglid^ mad^t, infofern eg fid^ nid^t 
um baS fpftematifd^e 3leferat über bie bereite formuUrten öffent- 
lid^-red^tlid^en Seftimmungen l^anbelt, beffen l^ol^er SEBertl^ für 
bag praftifd^e Seben \a niemanb beftreiten toirb. 3n biefem 
ginne l^aben tt)ir ben ©ebanfen feftgel^alten, bafe bie 2luffapng 
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bc§ ©taaticrebitg' unb ©d^ulbentrej'en^, fotpte fie aud^ nur einen 
©d^ritt über bie ©renjen beg einjelnen ©taatg l^inau^gel^t, nur 
insofern eine iuriftifd^e fein lann, aU toir bie ©d^eibung t)on 
ginanjDerfaffung unb ginanjöertpaltung jum ©runbe legen; 
innerl^alb berfelben f ann feine anbere afö bie ftaat^toiffenfd^aft^ 
lid^e genügen, unb biefe toieber !ann nur eine euroipaifd^e fein, 
©erabeju üerberblid^ aber Jpäre j[ebeS Slrbeiten auf biefen ®e^ 
bieten, menn man meinen toollte, bie eine Sluffajfung fc^löffe 
bie anbere au§, ober bie eine fei toertl^tjotter ober untoid^tiger 
aU bie anbere. @rft beibe erfütten fld^ gegenfeitig. S5agcgen 
aber ift ei aUerbing^ mel^r afö bloö toünf d^enStoertl^ , bafe bie 
pofitiüen unb örtlid^ begrenjten S)arftettungen in biefem ober 
ienent ©Aftern fid^ jum 5ßrincip mad^en, bie großen Sinien 
h)eld^e aud^ tl^atfäd^Ud^ über ba§ begrenjte ©ebiet in ba§ Seben 
®uropa§ unb bamit in bag ber ganjen ©efittung ber S^l^^^f^ 
l^inauMaufen, beftänbig im ©eifte ber Sernenben gegenwärtig 
ju l^alten; benn l^ier liegt für aHe^ toa^ ©taat^miffenfd^aft 
l^eifet, bie l^öl^ere todf^xe 3lufgabe ber beutfd^en SBiffeufd^aft aU 
ber aSiffenfd^aft be§ SBeltleben^. Unb aU einen erften fd^toad^en 
SJerfud^ bafür möge man bie üorliegenbe Sel^anblung auf il^rem 
gelbe tool^tooHenb entgegennel^men. 

@ine grunblegenbe, Jpenn nid^t bie tt)id^tigfte 3Sorau^fe|ung 
bafür bilben nun atterbingS biejenigen 3lrbeiten, meldte für bie 
©efd^id^te ber SSertoaltung im allgemeinen unb beg ginanjmefen^ 
im befonbem in ben ein j einen Staaten ba^nbred^enb tt)irlen, 
inbem fie biefe le|tere mit ber erftern in il^re lebenbige SSer- 
binbung bringen, ^ier gefd^iel^t gerabe in neuefter ^tit fel^r 
üiel, unb in toenig Sal^rjel^nten »erben toxi l^offentUd^ einen 
aieid^tl^um an Stoff für bie gleid^fam neuentbedfte Sbee einer 
©efd^id^te be^ ginanjtoefen^ befi^en, ben mir bann nur nod^ 
burd^ geftl^alten ber großen euro^}Äif(^en ©efd^id^tstategorien ju 
bewältigen im ©tanbe fein ioerben. SBir getrauen un^ nid^t 
l^ierfür auf ©injelne^ einjugel^en, unb aufjujäl^len loie ba^ 
©tubium ber Slr^iüe un§ ^ier ganj neue Z\)at\a(i)tn erfd^lielst 
unb uns über aSerl^ältniffe fiar ju mad^en beginnt, bie man 
frül^er faft gar nic^t bead^tet l^at. 3)o^ bürfen mir auf- ein 
neueftes SBerl in biefer SRid^tung l^intoeifen, baö mir nid^t mel^r 
l^aben benu|en lönnen: bie „Drganifation ber ©entralüermaU 



tuirg unter Äaifer äRafimütan L", tjon ©igmunb Slbler (1886). 
S)aö SBcrl, h)cld^eg auf crnftl^aftem unb gränbUd^em ©tubiutn 
i)on ard^it)aUfd^en ÜueUcn fecrul^t, ift jtoar Jpcfentlid^ auf SRiebcr^ 
öftetrcid^ bej[(i^rän!t; aber c§ jeigt un^, inbem eg bie gauje 
l^ijiorifd^c SRa^tfpl^ärc 3Raf {milian*^ L umfafet, benttoci^ innctl^alb 
feiner ©reujcn ienen gewaltigen ^procefe ber So^Iöfung unb ber 
»erbenben ©elbftänbigfeit beg lanbe^l^errlid^en ginanjtoefen^ 
öon ben SJertoirrungen, tt)eld^e bie Sel^nepod^e unb il^re ginaujen 
(i(iara!teriflren, unb bie freilid^ unter bem 3)rud trabitionetter 
9le(i^tgt)ert^äUniffc f(ä^tt)er arbeitenbe Stptigteit einer centralen 
ginanjleitung burd^ eine intelligente Drganifation ber finan^ 
jietten ©ompetenjen toie ber Sud^l^altung bereite am 6nbe be^ 
15. Sal^r^unbert^- S)er aSerfaffer meife babei bie SSerbinbung • 
mit ber franjöfifci^en unb nieberlänbifd^en 3SerJpaltung jugleid^ 
feftjul^alten; üietteici^t jeboci^, bafe ein Slid auf ba« teiber no(ä^ 
nid^t felbftänbig bearbeitete alte ginanjipefen ©aüo^en^ unb an- 
bererfeitö ^ßreufeeng aus jener 3^^^ ^^"^ reid^en Silbe einen no^ 
tiefem ^intergrunb gegeben l^ätte. 3^"ä^ft fi^^* ^^^ ^tt^^- 
bingS, bafe baS toa^ ©edenborf aufgejeid^net, benn bod^ Vot^tnU 
Mä) fd^on t)or il^m ba toax, unb lernt bie 3Jlöglid^!eit begreifen, 
lüie bie beutfd^e ginaujiDiffenfd^aft beS 17. Sal^rl^unbertS, ber 
jpir an einer anbem ©teile („ginanjard^it)", 1, 1) il^re Sebeu- 
tung t)inbicirt b^ben, feineStt)eg§ ol^ne Sal^rl^unberte alte aSor=^ 
auSfelungcn gearbeitet l^at. $ätte eS im 5ßlane aWa? ©e^bePS 
gelegen, fo mürben mir ipol Slel^nlii^eS aud^ über Saiern er- 
fahren -l^aben. 

SBäl^renb fo bie beutfd^e Siteratur il^ren SBeg gel^t, ben il^r 
tbeite i^re ^rabition, tl^eite il^r praftifc^eS Slaibgeberbebürfni^ 
üorjeid^nen, feigen toir an ber ©eite berfclben fipeciett auä) für 
baS ginanjtoefen jtoei anbcre Setoegungen fid^ mit jebem Sal^^re 
fräftiger enttoidfeln, bie italienifd^e unb bie ruf.fifd^e. SBir !ön:= 
neu uns l^ier natürlid^ nid^t auf ©injelneS einlajfen, unb l^abea 
fie in i^ren attgemeinften Umriffen bereits, fottjeit eS ber enge 
Slal^men unferer Slrbeit juliefe, im SCBerfe felbft berüdEfid^tigt. 
9Jamentlid^ bie italienifd^e Siteratur, in ber toir l^ier nur beS 
ebenfo grünblid^en als eleganten 3licca'©alerno'S ertoäl^nen, 
toirb uns für bie ^}ragmatifd^e aSerbinbung h)ie politifd^e ®e- 
fd^id^te unb ginanjtoefen Italiens SebeutenbeS leiften. 
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2)abei bietet bie officieüe ©tatiftif ber italienifd^en ginanjcn 
ber ®egentt)art mit nie tul^enber Slrbeit ein unerf(i^ö^}fli(i^ 
neueö SKaterial; baS SRenefte ift ber Serid^t ber „Cassa dei De- 
posit! e Prestiti" in il^ren „Relazione et ßendiconti consuntivi 
per la Cassa dei Depositi e Prestiti e per le gestioni annesse" 
für ba^ erfte ©emefter üon 1884—85 mit erfd^öpfenbem ftatifti^ 
fd^en SJlaterial. SBäl^renb in äl^nlid^er SBJeife, toenn and^. in 
Üirjerer gorm SSefteloffg!^'^ trefflid^ rebigirteg „Annuaire" 
für Sftufelanb feinen 2Beg gel^t, lommen un^ au^ ber rufftfd^en 
ginanjttteratur beim ©d^Injfe berfelben ruffifd^e Slrbeiten jn, 
toeld^e, toenn au6) i\)X näl^ere^ Dbject an^erl^alb beö ©ebietä 
ber ©taatsfinanjen liegt, bennod^ ben ©l^aralter ber eigentlid^ 
rnffifd^en Sftid^tnng nnö in bebentfamer Sßeife fo nal^e legen, bafe 
iüir fie f^)eciett l^ertoorl^eben muffen. - 3Q3enn man nämlid^ bie 
frül^ere nnb bie gegenn)ärtige rnffif(^e ©taatgn)irt]^fd^aft im 
großen nnb ganjen üergleid^t, fo toirb fd^on bag aBenige toa^ 
iüir über bag ruffifd^e ©tenertpefen in toielen einjelnen ^nnften 
anfjufn^ren in ber Sage loaren, nn^ bie n)id^tige 2;i^atfad^e 
na^e legen, ba§ mit bem gegenwärtigen Seiter be^ mjfifd^en 
ginanjn)efeng, bem fd^on al^ ©elel^rten an^gejeid^neten aWinifter 
Snnge, eine mm ®^)od^e be§ le^tern beginnt SBir werben 
nn^ babei nid^t anf ©injelne^ einlaffen; f äffen wir aber ben 
gefammten ©ntwidelnngögang ber le^tern 3ßit jufammen, fo 
ift e§ ber ßl^aralter nnb bie 3lufgabe berfelben für ganj Uu^- 
lanb, ben entfd^eibenben ©d^ritt an^ ber alten l^iftorifd^en ®e= 
ftalt be§ rnffifd^en ©tenerwefen^, bie faft nur eine l^iftorifd^e 
S5arftettung möglid^ nnb baburd^ bie ainwenbung europäifd^er 
©tenerfategorien auf ba^ ruffifd^e ©teuerwefen jnm 2;i^eil ge= 
rabeju untl^unlid^ mad^te, in ber @^)od^e eines einl^eitlid^en, toon 
einem gemeinfamen ©ebanfen bel^errfd^ten ©teuerf^ftemS ju t)oIl:= 
jiel^en. 3a man !ann fagen, ba§ e§ faft leine ©teuer in 9lu§= 
lanb gibt, bie fid^ unter ber |)anb ber neuen ginanjgefelgebung 
nid^t umgeftaltet unb bie S5ur(^fü]^rung rationeller 5princi^)ien 
in fid^ aufgenommen l^ätte. @S ift aU lennte man baS alte 
rufflfd^e ©teuermefen gar nid^t wieber. Wenn man fielet, wie 
fid^ aHe ©teuerlategorien unb ©teuerer^ebungen aUmäl^lid^ um- 
geftalten unb bie neuen rationellen 5ßrincipien in ftd^ üerarbei^ 
ttn, S)ie . ©efd^id^te wirb biefe für alle baS ganje ruffifd&e 
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Scben betreffenben fragen cntfd^eibenbc ^l^atfad^c betcinft in 
i^rctn ganjen Umfang jn toürbigcn toiffen; bcn 5ßunft aber, 
auf lüeld^em fie mit unferer Arbeit fpccictt äufammen^angt, 
muffen tt)ir al^ ©ntlaftung für -maniä^en Srrtl^um unb mand^e 
Unllarl^eit unb UntooHftänbigfeit ^ier bejeici^nen. S3ag gro^c 
neue Softem be^ ruffifd^en ©teuertoefen^, ba§ namentlid^ feit 
1880 fid^ toern)irflid^t, ift nod^ auf feinem fünfte üottftänbig 
fertig unb burd^gefül^rt unb fann e^ nid^t fein. ®^ ift - bal^er 
aud^ eine abfd^Uefeenbe iüiffenfd^aftlid^e Sel^anblung nod^ nid^t 
möglid^ getoefen, unb n)ag immer für ben gegenh)ärtigen 2lugen= 
blid baraug mttgetl^eilt toerben mag, toirb fd^n)erlid^ auf tootte 
©enauigfeit unb aSoHftänbigfeit 3lnjprud^ mad^en bürfen. SBir 
unfererfeitg muffen bal^er aud^ für ba§ SBenige, toa^ un^ ju 
©ebote [taub, bie größte Slad^fid^t be§ Sefer^ in Slnfprud^ nel^:: 
men; tt)ir begnügen ung bamit, ba^ ruffifd^e ginanjtoefen über- 
ffauft mit bem euro^}äifd^en in SSerbinbung gebrad^t unb bie 
Ueberjeugung au^gefprod^en ju l^aben, bafe atte fünftige euro* 
päifd^e fJinanjtDiffenfd^aft fid^ f eiber ol^ne tin einbringenbe^ 
©tubium be§ ruffifd^en ginanjtoefen^ nid^t mel^r für genügcnb 
galten tüirb. künftige 2lrbeiten, l^offentlid^ junäc^ft ruffifd^e, 
merben bann tooHenben, toa^ l^ier nur l^at angebeutet n)erben 
fönnen; toietteid^t aber, ba§ biefe^ offene Sefenntni^ baS Urtl^eil 
ruffifd^er gad^männer über bie SUlängel unfern erften SSerfud^^ 
milber ftimmen toirb. 

Slber auf eine golge biefer Sll^atfad^e bürfen tt)ir fd^on l^ier 
l^inmeifen, um fo me^r, al^ fie un^ geraDe üor le|tem ©d^luffe 
unfern SBerfe^ »ieber fd^lagenb entgegentrat. 6^ ift bie un^ 
geheuere Slu^bel^nung be§ ruffifd^en 3leid^g unb bie tiefe aSer= 
fd^iebenl^eit feiner 2;]^eile, n)eld^e jebem ruffifd^en ©d^riftftetter, 
ber fid^ überhaupt mit ber aSermaltung^lel^re unb innerl^alb ber^^ 
felben mit ber ginanjüerlüaltung befd^äftigt, bie Ueberjeugung 
na\)e legen mu§ unb toirflid^ nal^e gelegt l^at, bafe atter gort= 
fcj^ritt unb alle Sfteform ber aSertpaltung überl^aupt unb j^)eciett 
ber ginanjüertoaltung jtt)ar üon ber centralen ©efe^gebung au^- 
gelten unb begrünbet toerben mu§, ba§ biefelbe aber il^re toa^v^ 
SSertoirflid^ung bod^ nur burd^ bie ©elbfttoertoaltung i^re 
rationette Drbnung unb il^re üotte SSertoirflid^ung empfangen 
faiin. Sotoie bal^er bie 3bee ber einl^eitlid^en ©efe^gebung unb 
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SScrmaltung afö einer ©taatöaufgabe im l^öl^etn ©innc be§ 
^orte^ jur Stnerletitiutig gelangte, ixaä) [lä) ba^ Setoufetfein 
S3al^n, ba§ aBiffenfd^aft unb $rafi§ t)or allen S)ingett bie großen 
gragen ber ©elbftüertoaltung Sftufelanb^ in Sanbfd^aft unb ®e^ 
meinbe etfajfen unb il^nen il^re fefie ©eftalt geben ntüffen. S)a§ 
flilt füt bie ®elbflt)ertt)altung im aDgemeinen,' aber aud^ für 
ba^ ginanjtoefen ber gelbftüertoaltunggförper im befonbern. 
©eitbem bal^er Slarraffoff — tt)ir glauben aU ber erfte — 
<S^ftem unb 5ßrinci^)ien ber @taat^t)ertpaltung in feiner leiber 
ettüa^ lurj gel^altenen ©d^rift: „©runblegenbe ©ä^e über 5ßolijei= 
rcd^t in ^erbinbung mit ber 3Sertt)altungöle]^re'' (na^ ©tein) 
aufftettte, l^at fid^ eine nid^t bloä grofee, Jonbern toirKid^ be= 
beutenbe ©elbftt)erh)altungöliteratur in Slufelanb entn)idEelt,n)eld^e, 
bem 33ebürfni^ ber 3)inge folgenb, atterbing^ junäd^ft bie länb= 
lid^en ©elbfit}erh)altungä!ör^}er, ba§ länblid^e Sanbfd^aftö^ unb 
<Semeinbetr)efen mit grofeer ©rünblid^leit unb fräftigem grei- 
mutl^ in§ Sluge fafete. 2Sä^renb bei ®. SBalfer bie 3Sor= 
ftettungen üon ©taatg= unb ©elbftüertoaltung nod^ t)ielfad^ in= 
einanber übergel^en unb bie le^tere tro| be§ 2:itetö feiner ©^rift 
nid^t red^t jur ©elbfiiänbigleit gelangte, l^at bie innere rujfifd^e 
SSertoaltung^literatur bie ©elbftt)ern?altung^!6rper toon ber all= 
■gemeinen ©taatelel^re ju fd^eiben gemußt, unb bamit bermiffen^ 
fd^aftlid^en ^ublicifti! enbgültig ein neueö ©ebiet getoonnen, 
beffen ^rincipien unb gorberungen t)on 3al;r ju ^Sci^r fd^toerer 
ins ©etüid^t fallen. 3n biefer Siteratur, in toeld^er ba^ ginanj^ 
toefen ber ©elbftüertDaltung^förper bi^l^er nur nod^ ate SC^eil 
ber gaujen ©elbfitoeriualtungefrage bel^anbelt toarb, ertpäl^nen 
n?ir ^ier bie brei SBerfe, bereu Selanntfd^aft ju mad^en trir in 
ber Sage iraren, 2Baffiltfd^i!off: „Ueber ©elbftt)erh)altung" 
{mit befonberer Sejiel^ung auf ba^ bäuerlid^e- 6rbre(^t, 1869); 
•©raboffg!^: „S)ag ©pftem ber länblid^en äJertoaltung" (1878), 
unb befonber^ bie neuejie ©d^rift üon Ä, ©oloiuin: „Unferc 
Socalüertt)altung unb i^re örtlid^en Drganifationen" (1884). &o^ 
lotoin'^ 3lrbeit namentlid^ jeid^net pd^ nid^t blo§ burd^ ben 
l^iftorifd^en ^intergrunb avL^, inbem er ben 6l^ara!ter ber alten 
©emeinbe üon ben Elementen ber SReubilbung berfelben feit ber 
ajiitte unfern ^al^rl^unbert^ feiner S)arftellung jum ©runbe legt; 
■ex ^at e^ anä) — juerft? — üerftanben, bie ©taatöregierung 
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uttb il^rc fpecififd^en Slufgabcn öon ber ©tettung unb bcm Siedete 
bcr @clbftt)etn)aUung§för^}er beftimmt ju fd^eiben, unb bann 
mit flarcm SScrftänbnife bcn focialen ©runbt^pu^ bcr länblid^cn 
©emcinbe afö bic 33afiö für feine Seurtl^eilung unb feine Sln^ 
forberungen an bie neue Sfted^t^bilbung in aSerfaffung, ©erid^t 
unb Drganifation ber innern ©emeinbeüertoaltung (Aap. 3, 4 
unb 5) l^injufteUen. S5abei tritt allerbing^ bie ginanjüermaltung 
erft in jtt)eiter Sleil^e auf. S)ie entfdjeibenbe Sebeutung ber 
lefttern aber l^at erft ba^ neuefte SEBer! t)on 8. 21. Sebebett) (^ßro^ 
feffor an ber Petersburger Uniüerfität): ,,S)aS ßocalfteuertoefem 
aSerfui^ einer Unterfud^ung über bie Sll^eorie unb bie 5ßoliti! 
ber Socalbefteuerung" (1886), in ben aSorbergrunb geftettt. 
ßebebett) fd^eint unä ber erfte in biefer gaujen ßiteratur ju 
fein, ber mit einer ftrengen mijfenfd^aftlid^en unb f^ftematifd^en 
Sel^anblung beS 2Befen§ unb Begriffs ber ©elbftüermaltungS:: 
förper (Aap. 1—3) eine Orünblid^feit in ber Äenntnife ber 
europäifd^en ßiteratur, ber engttfd^en njie ber franäöfif(^en unb 
beutfd^en, üerbinbet, bie toir im pd^ften @rabe anerlennen muffen; 
toir »listen fein jtoeiteS fo umfaffenbeS SBerf neben i^m ju 
nennen. S)od^ ^t er fid^ in bem pofitit)en Jll^eile feiner älrbeit, 
„5ßrapig (ober pofitiüe ©eftalt) ber ßocalbefteuerung'', X% II, 
auf ®nglanb, ©d^ottlanb, Srianb, granfreid^ unb 5)Jreufeen be- 
fd^ränft. SDamit aber l^at er bie grofee europäifd^e äluffaffung 
für biefeS ©ebiet jur ©eltung gebrad^t; immer toürben voix eS 
für einen ©eminn galten, njenn bas SBerf burd^ eine Ueberfe^ung 
bem großen 5)JubIi!um jugänglid^ gemad^t unb bem ^errn aSer^ 
f äff er bamit bie ©elegenl^eit geboten njürbe, uns aud^ in baS 
fpecielle ruffifd^e ©elbftt)ertr)altungstpefen einsufül^ren. 3luf 
biefeS fpeciette ©ebiet, baS ©rebittoefen ber ©elbftüermaltung, 
tDirb freilid^ l^ier ebenfo tt)ie in ben beutfd^en, franjöfifd^en unb 
jeftt aud^ ben l^oHänbifd&en 3lrbeiten über @emeinbett}efen,.3)l. Üö. 
^. Xreub: „Ontwikkeling-en verband van de ßijks-Provinciale- 
en Gemeentebelastingen in Nederland" (f. ©d^anj, „5inanj= 
ard^iü", ^al^rg. III, I, 382 fg.) nid^t genauer eingegangen. a?tel^ 
leidet, ba§ uns berein ft geftattet ift, atteS baS als felbftänbigen 
%\)txl an unfere \t%t beenbete „SBiffenfd^aft ber ©taatsfinanjen" 
anjufd^Iiefeen. 

@nblid^ — last not least — bürfen toir auf eine ©ammel^ 
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arbeit l^intoeif cn, bie aU eine l^öd^ft toid^tige, üieHeid^t ba^u= 
bred^enbe für bie ©efd^id^te fpeciett beg $apiergelbtt>efenS be-- 
Seid^net toerben mufe. 2Bir l^aben bereite in ber öierten auf= 
läge unfern SBerleg bie Ueberjeugung au^gefprod^en, bafe ber ge-- 
nane Xtict ber San!noten unb nod^ mel^r ber ber ©taatönoten 
eine ber toid^tigften Duetten namentlid^ für bie Sled^t^öerl^äU:: 
niffe beg 5ßapiergelbe5 in atten Staaten ber SBelt fei Unb in 
ber Xf)at ift e§ ganj unjtoeifell^aft, bafe toir in biefen fe^r 
üerfd^iebenen S:eytirungen bie für bie ganje ©nttoirfelung^- 
^efd^id^te be« @taatgpa^}iergelbtt)efen^ gerabeju unfd^dparen Ur- 
lunben ju fud^en l^aben, toeld^e in il^rer SSerbinbung mit ben 
SmiffionSgefe^en ber toerfd^iebenen ^apiergelbarten eine ber 
njefentlid^ften ©runblagen für bie ©efd^id^te ber ginanjen unb 
fpeciett beg $a^}iergelbred^tg abgibt greilid^ blieben bie jer- 
f^}rengten einzelnen Seifpiele in unfern frül^em 2lu^gabett 
bem gegenüber unbebeutenb. Unterbeffen b^t $err Dr. 2lbolf 
e^renf elb (SBlen) bie mit ben größten ©d^toierigfeiten unb 
Opfern toerbunbene Aufgabe gelöft, eine fold^e Sammlung auf 
tt)iffenfd^aftlid^er Safi^ in großartiger SBeife anjulegen unb fie 
nid^t blog über ganj ©uropa, fonbern aud^ über Slmerifa unb 
Slfien fotoeit bigl^er möglid^ au^gebel^nt, jum SCl^eil fie aud^ bis 
üor bie 3eit Sol^n Sato'S jurüdgefü^rt. SBir l^aben ^errti 
Dr. g^renfelb fpeciett für bie Siberalität ju banlen, mit »eld^er 
berfelbe un^ biefe fd^on jefet mebr ate 2000 ©tüde entl^altenbe 
©ammlung, bie unfern SBiffen^ ein Unicum ifl, jur Senu^ung 
überliefe; atte Seifpiele ber 5Kotenteyte, bie ber Sefer im Slb- 
fd^nitt über ^ßopiergelb finben tt)irb, ftammen au§ biefer fd^önen 
Sammlung, unb man mag aug bem Wenigen, »ag »ir bort 
aU eyemplification für bie ©efd^id^te unb bie iuriftifd&e gormu^^ 
lirung beS ©taatSpapiergelbtoefenS aufgeführt l^aben, ben SBert^ 
ermeffen, ben tim felbftänbige Bearbeitung unb SSeröffentlid^ung 
eines fold^en UrlunbenmaterialS in aSerbinbung mit ber 5ßapier= 
gelbgefeftgebung für bie ©efd^id^te beS ©taatScrebittuefenS l&abcn 
toürbe, namentlid^ in aSerbinbung mit ber pragmatifd^en ÄriegS-- 
unb ©taatengefd^id^te Europas unb SlmerüaS einerseits, unb 
mit berjenigen ber ^auptbanfen, il^rer unfunbirten Sanfnoten 
unb il^rer 3lotenconfolibation anbererfeits. S)aS ganje ^ßopier^ 
gelbtoefen unb feine nod^ immer fo ipenig bead^teten aBdl^rungS- 
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üerl^attniffe Mtbcn bamit eine enbgültigc, pofitiüe ©eftatt, unb 
ba§ Sanitücfen ein ganj neues ©ebiet auf unbeftreitbarer ur- 
funblid^er SafiS gelpinnen, totnn eine fold^e Strbeit nid^t toie 
bie übrigens l^öd^fi toertl^üotte 3)arfteIIung ber Slffignatengefd^id^te 
t)on Sajot bloS bei ben Biff^t^^tl^äUniffen ber ©miffionen [teilen 
bliebe, greilid^ toäre biefelbe eine um fo f(^n)ierigere, als bie 
frül^em Qtaat^nottn gerabe ber beutf(j^en Staaten merfh)ürbiger= 
meife am feltenften erreichbar finb. Slttein es möge uns er= 
laubt fein mit ber |)offnung ju fiä^Iiefeen, bafe aud^ bie ^apitv- 
gelbtl^eorie auf ©runblage fold^er ©l^renfelb^fd^en Sammlungen 
bie ©pod^e il^rer urfunblid^en ©efd^id^te in nid^t ju ferner 3^it 
erleben toirb. ?lur baburd^ toirb eS fid^ ermöglid^en, bie in 
il^rer 3ßt:ftreut]^eit fonft fid^ nur ju leid;t t)erlierenben unb bod^ 
an fld^ fo bebeutfamen SJlittl^eilungen über eine $a^)iergelbibee 
ju fammeln unb toijfenfd^aftlid^ ju üern)ert]^en, tüie biejenigen, 
ti)el(^e foeben ©artoriuS üon SBalterSl^aufen in feinem 
l^öd^fl iüertl^üotten SBerfe über „S)ie SRorbamerüanifd^en ®mexh 
fd^aften unter bem 6influ§ ber fortfd^reitenben 5ßrobuctionS= 
ted^nif" (3lbfd^n. I, 2. Aap., ©. 16 fg., »erl. 1866), „S)ie 9Za^ 
tionatSabor Union unb bie t>ermeintlid^e Söfung ber qztoexh 
lii^en airbeiterfrage burd^ bie ©miffion üon ^apiergelb" (1864 
— 74, üergleid^e baju bie Semerfungen im üorliegenben Sanbe 
©. 121) mitgetl^eilt l^at. SBir Ißnnen an biefer ©tette nur mit 
bem @a|e fd^lie^en, bafe totnn bie 3Retattgelbfrage bie rein 
nationalö!onomifd^e ©eite bes @elbtt)efens entl^ält, baS ^ßapier? 
gelbtoefen baju beftimmt fd^eint, bie fociale©eite ber®elb^ 
frage aus fid^ ju entn)idteln, loenn bereinft einmal bie fociale 
Sftid^tung gelernt l^aben toirb, mit Willem ©rnfte ^}ofitit}e S)inge 
ju ftubiren, ftatt mit toaxmzx Seg'eifierung abfiracte ^rincipien 
}u plaibiren. SSorberl^anb mu§ eS genügen, bie burd^greifenben 
spunite }u formuliren, in benen bie ginanjtoiffenfd^aft über^ 
^aupt i^xt 93erü]^rung mit ber focialen ^age als einen inte= 
grirenben Sill^eil il^rer 2lufgaben anerfennen xau^. S)aS fid^ ju 
toergegentüärtigen toirb fünftig aud^ für baS ©taatScrebittoefen 
unferer SBiffenfd^aft tool fd^loerlid^ erlaffen werben. 

aOBeiblingau bei 2Bien, Suli 1886. 

Dr. <^oteii) von pfeift. 
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Der 5toot»ctebU. 

dxAit an ftd^^ ^rinatcrebit uttb Staatöcrebit uttb bie @Iemeute 

o 

xJnbcm n)ir je^t jum britten großen gactor aller ®taat^^ 

einnal^mcn übergel^ett, fielet bie ginanjtoiffetifd^aft toor allem 

t)ot ber Slufgabe, an bie gefammte Sluffaffung biefeS ©ebietä, 

foiDol in ber fad^Ud^en Sel^anblung aU in allgemeiner SReinung, 

gorbernngen ju rid^ten, beren Serüdric^tignng fie afe bie erfte 

35otangfe|nng aUeg SSerftänbniffe^ anerlennen mnfe. 

SBir glanben nun, ben Sefer l^ier nid^t mit Unterfud^ungen 
über ben ©egriff beg ßrebit^ an fid^ aufhalten ju follen. SBir 
fe^en biefelben atö abgejd^loffen tooraui^. SQBol^l aber lommt e§ 
barauf an, ben toefentUd^en Unterjd^ieb jtoifd^en ^ßritoatcrebit 
unb ©taat^crebit unb bie folgen biefe^ Unterfd^iebg für bie 
eiemente be« ^in'it^ feftjuftetten. S)enn auf biefen ftategorien 
krul^en julefet alle einjelnen fünfte, toeld^e ,biefem britten 
großen unb fel^r emften ©ebiet ber ginanjtoiffenfd^aft an^^ 
gel^ören. 

aWit bem ganjen ©ange ber ©efd^id^te ift tt)ol in allen 
Sanben @uropa^ bie Slnfd^auung entftanben, ba^ atte^ n)a^ jum 
©taat^crebit gel^ört, juerft ate tttoa^ aufeerl^alb ber regele 
mäßigen ©taat^n)irtl^fd^aft Siegenbe^ betrad^tet, unb bann, bafe 
eg afe eine bebenlUd^e Selaftung beg 3SoIfö mit allen SUlitteln 
tjermieben »erben mfiffe; fobafe ßrebit unb ©d^ulben be:? 
Staate an unb für jid^ geinbe . eine^ n)o]^lgeorbneten Staate?, 
l^au^l^altg feien, gür biefe trabitionett .gen)orbene SDleinung ift 

Stein, 2Hnaita»iff enf<i^oft. IV. 1 



2 25er @toat«crcbit. 

bie SWotl^toenbigfeit bc^ ©taat^l^au^l^aÜS, feinen ßrebit ju 1)e^ 
nn^en, an unb für fid^ ein Unglüd ober gel^ler ber ginanj- 
üertüaltung, unb bie toirflid^ eingegangene ©taat^fd^ulb eine 
©efa^r für bag SSolf. S)ie 3lufgabe ber ginanjtoiffenfd^aft fei 
babei eigentlid^ nur bie, bie ©ntftel^ung ber ©d&ulben ju toer- 
urtl^eilen unb bie entftanbenen abjujal^len. ®a§ Sbeal einer 
fold^en aiuffaffung ift ein Staat, ber feine ausgaben mit feinen 
©innal^men bedt unb feinet ßrebitg unb ber Äoften beffelben 
ni6)t bebarf. 

S)iefer ©ebanfe nun ift e§, bem bie ginanjtoijfenfd^aft iu 
il^rent l^öl^ern ©tabium enbgültig entgegentreten mufe. Q>xe mufe 
juerft unb üor allen S)ingen ben oberften ©runbfafe vertreten, ba& 
nxä)t blog bie ginanjtoirtl^fd^aft gar nid^t im ©tanbe ift, ba^ 
ßrebittoefen be^ Staate im toeitem ©inne jemals entbel^ren ju 
fönnen, fonbern ba^ im ©egentl^eil baS 6rebitn)efen unb feine 
Senufeung für ben ©taat ebenfo gut ate für jebe^ Untere 
nel^men fo naturgemäß unb not^toenbig finb, bafe biefe^ ©rebit^ 
toefen aU ein organifd^er Si^eil ber ©taat^toirtl^fi^aft betrad^tet 
werben muß, fobafe man fid^ bie lefetere in i^rer toollen ^l^ätig- 
!eit ol^ne baffelbe überl^aupt nid^t benfen fann, unb man ge^ 
rabeju jebe ginanjüertoaltung aU eine unenttt)idelte ancrfennen 
muß, tt)eld^e il^ren förebit nid^t ju benu^en vermag. 

3ft nun ba^ ber gaH, fo folgt, tt)ag für bie ganje Se|>re 
üom ©taatScrebit maßgebenb ift unb benfelben jugleid^ leidet 
üerftänblid^ mad^t. 

ältter ©taat^crebit l^at biefelben ©runbbegriffe, biefelben 
toirtl^fd^aftlid^en S3ebingungen unb biefelbe Function »ie ber 
ßrebit überl^aupt, unb loitt bal^er üon bem SJÖefen be^ le^tern 
an^ toerftanben toerben. ©eine SSefonberl^eit liegt nur barin, 
baß ber ©taat ber S)ebitor ift. 3Kit gutem Siedet l^at bal^er 
bie Se^re toom ©taat^crebit, feitbem biefelbe ju einem felbftän^^ 
bigen ^l^eil ber ginanjtDiffenfd^aft geworben ifl, Segriff unb 
SEBefen beö 6rebit§ an fid^ il^ren S)arfiettungen jum ©runbe ge- 
legt. 2lud^ für uns wirb e« feinen anbern 2Beg geben. 3^^ 
ber %^at werben wir nur baburd^ über bie üblid^e Sel^anblung 
l^inauS gelangen, Weld^e im ©taatscrebit nid^ts anbereS fielet 
ate baS ©taatsfd^ulbenwefen in feinen üerfd^iebenen formen. 

2lller ßrebit unn beftel^t in ber Äraft irgenbeineS wirt^= 



Scfcn bc« @taat«crcbit8. 3 

fd^aftlid^cn Seben^, frembe Äapitalicn l^eranjUjiei^en, fic ju tjer- 
mert^en, unb [ie bann jurüdEjujal^len, 5Die aScrtüirflid^ung 
biefc^ ©rebitö ^at aber bic SSorau^fefeung, bafe baS jn crebl^ 
tircnbe Kapital einen gröfeern SBertl^ in ben Jpänben ber crebit:: 
benufeenben SBirtl^fd^aft })ab^ afe in benen ber crebitgcbenben. 
SDic grofee Function aUe^ ©rebitö im ©efatnmtleben ber ^olU^ 
toirt^fd^aft befielet be^^alb barin, bafe berfelbe ftetö für ba^ 
crebitirte ftapital eine größere 5ßrobnction§fraft innerhalb ber 
crebitncl^menben 2Birt^f(^aft erjengt, aU eö bei ber crebitgebenben 
^atte. ®a^ ift e^, tDobnrd^ ber 6rebit ju einer ber großen 
©runblagen be§ toirtl^fd^aftlid^en gortfd^ritt^ tt)irb; benn ol^ne 
ben 6rebit gäbe e^ für jebe Äapitalbilbnng einen 3^itpii^ft, 
auf toeld^em ein beftimmte^ Kapital für feinen ^nl^aber gänjlid^ 
mert^Io^ toerben müfete. S)urd[) ben ©rebit ex^lüt [xä) bagegen 
ber ©ebrand^^toertl^ für iebc ©rßfee be§ Äapitate. S)er ^rei^, 
ben bie crebitbenu^enbe SBirtl^fd^aft für ben SBertl^ be§ i^r 
überlaffenen ©ebraud^^ eine^ beflimmten Äapitate jal^It, ift ber 
3inS. ©etDö^nlid^ bcnit man fid^ nun bei bem ^xn\t einen 
einfallen S3egriff, S)a^ ift nid^t bto^ an fid& unrid^tig, fonbern 
mad^t aud^ bie ganje Seigre üom ©taat^crebit unüerftänblid^. 
gebe unter bem Flamen be§ 8in\t^ geleiftete B^^Iung ^at einen 
boppelten Snl^alt, 3^^i^ft ift berfelbe ein reiner ©ebraud^^:; 
prei^, toeld^er unter benfclben aBertl^gefe^en fielet tüie j[ebe§ an- 
bere ®ut. SlHein, ba biefer ©ebraud^ be§ ©elb!apitafe ba^ 
crebitirte ©elb t)ottftänbig mit bem eigenen üerfd^miljt, em^jfängt 
ba§ 9fled^t beä 6rebitgeber§ überljjaupt einen anbem 6^ara!ter 
atö bei bem Serleil^en ober S5ermiet^en üon ©ütern, SEBäl^renb 
ber lefetere ftet^ baS ©igentl^um an ber ©ad^e exl^ält, tritt bei 
bem 6rebit an bie ©teile be^ ßigent^um^red&t^ ba^ 9le(^t ber 
bloßen gorberung. S)ie aSebingung ber Erfüllung einer fold^en 
gorberung, bie Sftüdjal^lung, ift nun toirtl^fd^aftUd^ ba§ ©r^ 
gebnife berfelben ertoerbenben Äraft, toeld^e eben für biefen 
aUe^rertoerb be^ fremben Kapitals beburfte, unb bal^er bilbet 
bie aSorauöfefeung für ba^ 3^9^ftänbnife eine^ ©rebit^ bie Ueber= 
jeugung tien wn biefer ©rmerb^fäl^igfeit be§ ©rebitne^mer^. 
Saburd^ empfangt ber 3iti^ ein jtoeite^ ©lement, ba^ nid^t mel^r 
t)on Slngebüt unb JJad^fragc bejiimmt toirb. 2)enn biefe ßr- 
toerbgfä^igfeit unb mit il^r bie Slüdfäal^lung ift immer bi^ ju 
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einem gemiffen ©rabe ungeipife, unb ieber ©rebit entl^ält ballet 
bie 3Jlögli(ä^feit beg SSerlufte^ be^ crebitirten fiapitafe. ®ainit 
empfängt bie S^^l^^Ö fö^ l^^^^ ©rebit eine gtoeite aufgäbe; 
fie mufe jugleid^ irgenbeine aSerfid^erung^prämie für SRücf- 
ja^lung unb QinslbtinQ entl^alten, unb biefe SSerfid^erungöprämie 
beftimmt fid^ bann in il^rer ißö^e nid^t nad^ bem ©ebraud^^^ 
mxti)t be^ ©rebit^, fonbern nad^ bem ©rabe ber Sffial^rfd^ein:^ 
lid^leit für bie ©rfüHung ber ©rebitforberung. S)ie Ie|tcre 
fann nun t)erfd&tt)inbenb Hein, fie fann aber aud^ fe^r l^od^ 
fein. 3n jiebem Si^^f^fe^ fi"^ ^^^^^ ft^^^ ^M^ i^^i aRomente 
üorl^anben, bie man nid^t fd^eiben mufe. Sliemafe fann eS einen 
toal^ren ßrebit geben, ber nid^t beibe jugleid^ forberte. SBir 
bemerlen babei nur beiläufig, bafe ein SRealcrebit in ber %\fat 
gar fein ßrebit ift, fonbern ber Äauf be^SBertl^e^ eine^ ©ute^; 
jebem mirfUd^en ©rebit bagegen liegt bie ©rtoerböfraft be» 
©rebitnel^mer^ unb bctmit bie Unfid^erl^eit ber ßrebitforberung 
jum ©runbe, unb be^M^ ift ieber toal^re ßrebit ein ®efd^äftö= 
crebit mit ienem boppelten Snl^alt in bem ^ßreife feiner Se- 
nufeung. 

5Denienigen ©rebit nun, bei ttjeld^em ber Staat Kapitalien 
ber ©iujelnen für feine ©taatSttjittl^fd^aft fud^t, nennen tt)ir bcn 
©taat^crebit. 

SBäl^renb nun bie allgemeinen ©lemente be^ ©rebittoefen^ 
aud^ für ben ©taat^crebit gelten, entfpringt bie befonbere 3Jatur 
be^ ©taat^crebitipefenö au§ ber befonbern SRatur ber ©taatö- 
toirtl^fd^aft in il^rem Unterfd^iebe üon ber ©injetoirtl^fd^aft. 

"S^znn ttjä^renb ieber 5prit)atcrebit gefud^t toirb, um burd^ 
il^n in irgenbeiner gorm einen ©rtoerb ju mad^en, ber größer 
ift ate ber 3^^^ ^^*> ^^^ SSerfid^erung^prämie, bie für feine Se= 
nufeung gejault »erben, ift e^ ba^ SSefen be^ ®taat^, über= 
l^aupt feinen ©rtoerb für fid^ jU fud^en. gür ben Staat fann 
e^ bal^er feinen eigentlid^en ©efd^äft^crebit im ftrengen ©inne 
geben. 3)a^ienige bagegen, ipa§ bei il^m an bie ©teile be^ ©r- 
»erbg tritt, finb feine Staatseinnahmen, S)ag ©rebitbebürfnife 
beS ©taats entfielet mitl^in nur bann, toenn biefe ©innal^men 
in irgenbeiner SBeife für feine toirtl^fd^aftlid^en 2luSgaben nid^t 
auSreid^en; unb ba er ein crebitirten Äapital nid^t in gefd^äft^ 
lid^em ©rmerb t)ertt)ertl^et ober auS ©efd^aftSergebniffen tjerjinft 
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unb jurildjal^tt, fo ift für ben Staat iebcr ©rcbit, bcti er be^ 
nu|t, nid^tg anbetet afe ein 3Kittel, fünftige ©taat^einnal^^ 
men gegenwärtig ju gebraud^en ober, anber^ au^gebrüdt, 
eine Sin ticipation berfelben. S)a^ ift ber Unterfd^ieb jtoifd^en 
bem ©taatgs: unb bem ^riüatcrebit. 

3ft bem nun fo, fo folgen bie aügemeinften ©runbfäfee für 
biefen ©taat^ctebit faft tjon felber, inbem man bie ©(Reibung 
be^ eigentlid^en 3iw^fwfe«^ ober ben ©ebraud^gprei^ beg Kapitals 
t)on bem eiement ber 3Serfid^erung^prämie innerl^alb beg all^ 
gemeinen Si^^^^fli^iff^ feftl^ält. 

äUe S)ifferenjen jene^ eigentlid^en Äa^jitaljinfe^ liegen näm= 
Iic|, totnn man bie gleid^e ©id^erl^eit annimmt, ftet§ in ber 
grßfeem ober geringern Quantität t)on Kapitalien, toeld^e nad^ 
einer SSertoertl^ung in fremben ^änben fud^en. SSuS ©rünben, 
bie toir l^ier nid^t »erfolgen, bewegt fid^ nun biefer reine Äa^ 
pitaljin^ ftet^ itoifd^en 3 unb 6 ^ßrocent iäl^rlid^. 5Die ©efe^e, 
ipeld^e über bie SBilbung biefen eigentlid^en Äapitaljin^fufee^ 
entfd^eiben, ergeben babei, ba§ Uin ©rebit bauernbe S)arlel^en 
bei einem Bi^^f^fe ^^^^^ 3 ^ßrocent finben wirb, unb bafe leine 
tüirt^fd^aftlid^e Äraft ber Söelt, aud^ bie beS Staate nid^t, auf 
bie J)auer im ©tanbe ift, mel^r aU 6 ^Procent für eine reine 
Äapitatebenufeung ju jal^len. 

SBefentlid^ anber§ fte^t e^ mit ber aSerfid^rungsprämie. 
S)icfelbe l^at an unb für fid^ überl^aupt feine ©reuje; eö ift ein 
felbfiänbigeö unb fel^r fd^wierigeg ©ebiet ber ©rebitlel^re, bie 
©rünbe, bie formen unb ba§ 2Ka6 ju unterfud^en, weld^e l^ier- 
für gelten. Sei bem Staat jeboc^ ift bie grage eine jiemlid^ 
einfädle, ®a fein ßrebit ni(^t auf feinem Sefife uub feinem 
ßrtüerb, fonbern auf feinen ©innal^men berul^t, au§ benen 
3infen unb Kapital gebedft werben müf[en, biefe ©innal^men 
aber burd^ ben bloßen SBiHen be^ Staate in ben ©teuergefefeen 
gegeben fd^einen, fo wirb im affgemeinen t)ermöge ber 5Ratur 
be^ Staate bie SSerfid^erung^prämie an unb für fid^ eine fe^r 
geringe fein, unb ber S^^^fufe be^ 6rebit§ [lä) regelmäßig nad& 
bem reinen ©ebraud^^wertl^ ber Kapitalien beftimmen. äffein 
wenn aud^ bie ©teuergefefee feftftel^en, fte^t bod^ erftlid^ bie 
tDirllid^e ©innal^me aus benfelben feineSwegg feft, jWeitenS aber 
gibt es fein SRed^t, ben ©taat jur B^^Iiing Ju iWingen, wenn 
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er fie ntd^t leiften toill. ©o tritt auä) für bcn ©taat^crcbit eine 
Unfid^cr^eit für ba^ crebitirte Kapital ein, toie beim ©efd^äft^- 
crebit, unb mit i^r biefelbe ©onfequenj, baö auftreten be§ 
SSerfid^erungöcocfficienten ntben bem Äa^itatejin^fufee. Unb be^s 
l^alb ift für alle Seigre t)om eigentUd^en ©taat^crebit in feinem 
Unterfd^iebe i)om ^rit)atcrebit ber faParfte Slu^gang^^unft 
eben bie geftfteUung berjenigen SSerl^ältniffe, in benen biefer 
SSerlid^erung^cocfficient in bemfelben jur (Jrfd^einung !ommt. 

gaffen trir biefe aSerl^ältnijfe furj jufammen, fo ergeben fid^ 
für bie Seioegung jener SSerjid^erung^prämie getüiffe @runb^ 
fäfte, treidle, in ber ©ad^e felbft liegenb, burd^ bie @rfal^rung be= 
[tätigt toerbcn. ©iefelben gelten übrigen^ feinegn?eg§ bloS für 
bie fefte ©d&ulb, fonbcrn für jebe 2lrt unb gorm ber Senu^ung 
be^ ©taat^crebit^, 

3uerft ergibt fid^ nämlid^ au^ bem Dbigen, bafe bie^öl^e 
beg ÜKoment^ ber SSerfid^erung^prämie, toeld^e ber ©taat bei 
feinem ßrebit gibt, fid^ ftet§ bered^nct nad^ ber S)ifferenj itt)i= 
fd^en bem B^^^f^fe/ i>^^ '^^^ ©taat jal^Ien mufe, unb bemjenigen, 
todäfzn ber abfolut fidlere 5ßrit)atcrebit jal^lt, benn alleö toa^ 
birect ober inbirect (®miffion^cur§ u. f. tt).) über ben lefetern 
reinen Äapitaljin^fufe l^inau^ge^t, ift eben bie aSerfid^erungö- 
Prämie beg ©taat^crebit^, 

3)iefe ©ifferenj ober bie SSerfid^erung^prämie fielet ftet^ im 
umgefel^rten SSer^filtni^ ju brei S)ingen; erftlid^ ju ber 
^öl^e ber ©innal^men, jtoeiten^ jur rid^tigen Drganifation be^ 
©teuertoefen^ unb britten^ jur Deffentlid^Ieit be^ Subget^. 
3e toeniger biefe brei 3)inge in ber ginanstoirtl^fd^aft auö- 
gebilbet finb, um fo größer toirb bie im ©teigen be§ 3^^^- 
fufee^ aufgebrühte SKotl^toenbigfeit für ben ©taat, eine SJer- 
fid^erunggprämie ju geben. 

35er jtoeite ©runbfafe für allen ©taatScrebit ift ber, bafe 
biefe SJerfid^erung^prdmie bie ^öl^e be§ eigentlid^en 3^^^f^fe^» 
bann ju tierboppeln beginnt, menn bie ©taat^toirtl^fd^aft gejtoun^ 
gen ift, bie eigentlid^en Sin^tn burd^ Slufnal^me eine^ neuen ßre- 
bit^ bedfen ju muffen. S)a§ fommt bei ben üerfd^iebcnen 2lrten 
be§ ©taat^crebit^ in fel^r t)erfd^iebener SßSeife 5ur ©rfd^einung, 
ift aber ber ©ad^e nad^ immer bie unüermeiblic^e, unb bann 
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bie in il^rcr Slff^^ fl^r niä)t mcl^r ju bcmcffcnbc ©onfequenj 
eiltet folc^en toirtl^fd^aftlid^en S^ftÄ^^^^- 

S)er britte ©runbfa^ ift nun bcr, bafe ber Staat, felbft 
tocnn er nid^t t)er^flid^tet ift bie crebitirten Kapitalien jnrüd- 
jujal^Ien, bennod^ ftetg eine fold^e Sftüdjal^lnng feinet ©rebit« 
anlireben nnb toenigliens tl^eitoeife auc^ t)orne]^men mu§, toeil 
biefe SRüdja^Iung ben SetDeiS entpit, bafe bie ©innal^men nnb 
mit i^nen bie ©id^erl^eit be§ ©rebit^ gefliegen finb. ginbet 
eine fold^e SRficfia^lnng nid^t ftatt, f o forbert ba^ ftapital neben 
feinem Äapitatejin^fnjs eine mit ber Untoal^rfc^einlid^feit ber 
erftern fteigenbe ©r^öl^nng ate SSerfid^ernng feine» ßrebit^ ent^ 
tt)eber birect ate ßiw^jal^lnng, ober inbirect bnrd^ baö ©infen 
beS SBerfcl^r^ttjertl^e^ ber 6rebit^)apiere. S)amit toirb bie 3lü(f- 
jal^Inng, bie für ben ©injelnen eine red^tlid^e ^flid^t ift, für 
ben Staat ein toirtl^fd^aftüd^e^ 5ßrincip aUe^ ©taat^crebit- 
toefenS. 

gafet man biefe leitenben ©rnnbfäfee über bie SSerfid^ernngg- 
coefficienten im 3i^i^f^fe ^^^ ©taatöcrebitö jnfammen, fo finb 
fie e^, toeld^e nnS erllären, toarnm in bem B^^^f^fe^ ^^^ 
©taatäcrebitg baS Urtl^eil über ba§ gefammte toirtl^fd^aftlid^e 
Seben be§ ©taat^, nnb jnlefet and^ über ben SBertl^ feiner ©e- 
fefegebnng nnb SSeriüaltnng liegt, gleid&üiel ob e§ fid^ babei nm 
fefte ober fd^ioebenbe ©d^nlben l^anbelt. S)enn man toirb fid; 
jagen muffen, bafe ber reine Äapitafejin^fnfe für alle ©taa- 
ten notl^toenbig gleid^ feinrnn^, toeil er bnrd^ bie SRaffen- 
nnb SBert^üer^ältniffe bes Kapitale an nnb für fid^ beftimmt 
ift, nnb bnrd^ bie ©etoalt be^ ©taat^ nid^t geänbert toerben 
fann, Me SSerfd^iebenl^eit be^ ©taat^crebit^ liegt bal^er nie- 
mals in bem Äapitatejin^fnfe, fonbern in ber aSerfd^iebenl^eit 
be§ ©id^erl^eit^cocfficienten, ber bem erftem birect ober inbirect 
^itijngef dalagen toerben mnfe, mag ber ©taat eS toiffen nnb 
iDoBien, ober nid^t. 2)iefe ©id^er^eit felbft aber ift gerabe beim 
©taate feine einfädle, fonbern fie ift bie 3lefnltante au^ allen 
gactoren, bie tl^eite im Snncm, tl^eil^ t)on anfeen l^er ba§ ge= 
fammte Seben be^ ©taatg beftimmen. 2)ie aSerfid^ernng^prämie 
im Sitt^fiifeß beg ©taat^crebit^ i^rerfeit^ gel^t ba^er afö iiffer- 
tnafeiger än^brntf ber 2lnffaffnng t)on jener ©it^erl^eit ebenfo 
gut ans einer aSered^nnng ber SBal^rfd^einlid^Ieiten l^erüor, loie 
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jebe anbete Prämie einer SSerfid^ening, nur ba§ biefe SBal^r^ 
fd^einlid^leiten ^ier tl^eil^ au^ ber ©tatiftif, tiftiU au^ ber Se«: 
obad^tung ber gefammten ^olitifd^en 3Ser]^äItniffe ber SBelt ge= 
fnnben »erben muffen, Unb ba^ tft toteberum ber 5punft, auf 
tüelc^em ber ©taat^crebit ben befd^ränften ßrei§ be^ einjelnen 
©taatä i)erläfet unb ju einem felbfttl^ätigen gactor beS aSelt- 
lebenä toirb. 3n bem Si^^f^B ^^^ @injelcrebit^ fpiegelt fid^ 
ba^ 3Rafe ber ertoerbenben Äraft be^ ©injelnen, in bem be* 
Staate baö Vertrauen ber SBelt auf bie ©efunbl^eit be^ Staate 
ab. S)ie mäd&tigen a3ett)egungen, bie fid^ l^ier t)ottjiel^en, fann 
nun bie ginanjtoiffenfd^aft nid^t verfolgen; fie mufe nur ju fagea 
nid^t mübe tücrben, bajs SRiHionen 3lugen auf jebeS ©taat^leben 
gerid^tet finb, um mit il^rer aufmerifamften Sead^tung nid^t ben 
reinen Äapitaljin^, fonbern thtn bie ^ö^e jenes ©id^erl^eit^:^ 
cocfpcienten fo genau afe mßglid^ für jietJeg Äa^ital ju beredt« 
neu, baS mit bem ©taatScrebit in aSerbinbung fielet, unb ben 
fleinften SRuancirungen ber ©id^er^eit in bem ©urfe ber SBertl^' 
papiere aud^ bei toolllommen feften ^in^tn ju folgen »eife. 3)a^ 
3Serftänbni§ aller biefer Singe aber beginnt ba, mo man fid^ 
fagt, bafe fid^ für baS ^raftifd^e Seben toie für bie SBiffenfd^aft 
ein gerabeju unerme^id^eS ©ebiet eröffnet, fotüie man in jeber 
eurSjiffer ber öffentlid^en ©d^ulbpa^)iere nid^t mel^r bloS bie 
2:^atfad^e il^reö augenblidEUd^en ^PreifeS, fonbern bie tDeittDtr- 
fenbe ßonfequen} t)on ganj beftimmten "gactoren ju feigen an;: 
fängt, bereu SQSefen man !ennt, bereu 3Kafe unb 2Be(^feIioirfunft 
aber !ein menfd^lid^eS 2luge überbliden iann. 

Unfere 3^it ift tiun fo toeit, baJ3 bie ganje gebilbete SBelt 
bag aUeg ganj ri(^tig em^finbet. S5ie Slufgabe ber SBiffenfd^aft 
ift es aber aud^ l^ier, aus biefer ©mpfinbung eine ©rfenntnife 
JU mad^en. S)er einjige Söeg baju befielet aber barin, jene 
©m^finbung in il^re einjelnen aJlomente aufjulöfen. Unb ba^ 
nun forbert, bafe toir ju bem formalen Segriff beS Staates 
crebits jurüdlel^ren. 

9iad^ biefem formalen SSegriff ift ber ©taatScrebit im 
toefentlid^en Unterfd^ieb toom ^riioatcrebit fiets eine Slntici^jation 
ber ©taatSeinnal^men, 2lIIe SKrten beS ©taatScrebitS finb bälget 
nid^ts anberes als bie gormen, in benen ber ©taat einerfeit^ 
biefe Sfntici^jation tjolljiel^t, unb anbererfeits bie toirflid^en ©in- 
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nal^men bann jur Sftüdjal^Iung be§ fo eingegangenen Obligo^ 
üermenbet S)iefe gormen ftnb nun fotool in il^ren aSorauö- 
fe^ungen aU in il^ren @rfd^einungen, in il^rem 3Rafee fotpol afe 
in ber 3lrt unb SBeife il^rer Segleid^ung burd^ bie Sftüdjal^lung 
fo fel^r t)erf(ä^ieben, bafe nid&t blo§ bie toiffenfd^aftlid^e, fonbern 
aud^ bie ^)raftifd^e Sel^anblung be§ gefammten ©taatgcrebit^ 
tt?efen§ bie mögüd^ft beftimmte Unterfd^eibung berfelben jtwn 
©runbe legen mufe. . 

®abur<3^ entfielet ba^, tt)a§ tüir bag ©Aftern beö ©taatö^ 
crebittüefen^ nennen. 



2)te S^ftematif it§ Staatöctebtttoefem^. 

S)er ginanjcrebit, bag ^apiergelb unb bie Staat^fd^ulb. 

3lud^ baö ©Aftern be§ ©taat^crebittoefenö liegt nid^t im 
Segriffe beg ©rebit^ an fi(^, fonbern e^ tüirb gebilbet burd^ 
bie SRobificationen, njeld^e ba^ SBefen be^ Staate in bag ßrebit:^ 
iDcfen an fid^ l^ineintr&gt. Unb aHerbingS finb biefelben fo be^ 
beutfam, ba§ ol^ne fie aud^ ba^ ©ebiet ber reinen ^Rational? 
öfonomie, bie fid^ feit 2lbam ©mitl^ fo feiten um biefe mäd^= 
tigcn t)oltetDirt]^fd^aftlid^en S)inge gelümmert l^at, niemafe ganj 
bel^errfd^t toerben fann, 

3)a^ ganje ©taat^crebittoefcn erfd^eint in brei großen 
©runbformen. 35ie erfte entl^ält ben getüßl^nlii^en ®ef(^äftg^ 
crebit be^ ©taat^, ben n)ir ben ginanjcrebit nennen, bie 
Stüeite ift ba^ 5pa^)iergelbn)efen, bie britte bie fefie ober 
eigentlid^e ®taat^f(^ulb. 

©d^on bei bem erften %^til, bem geiDöl^nlid^en ©efd^äft^^ 
crebit be§ ©taat§ ober feinem ginanjcrebit, ber ftet^ mit ber 
gorm eine^ gefd^äftlid^en SSorfd^uffe^ jur ©edfung laufenber 
ausgaben unb ber (Eröffnung eine^ getüöl^nlid^en ©efd^äft^.- 
conto§ hei einer aSanI beginnt, jeigt fid^ ber f^ecififd^e Unteres 
fc^ieb jtüifd^en gefd^äftlid^em unb iDem ©taat^crebit. ®er ginanj^ 
crebit nämlid^ ^at bie §ä]^ig!eit, auä einem blofeen ©efd^äftS- 
crebit, tt)ie il^n jeber Äaufmann ^at unb l^aben mufe, ju ber:^ 
jenigen ©efialt überkugelten, bie toir bie fd^tpebenbe ©d^ulb 
nennen, ©d^on in ber fd^toebenben ©d^ulb t)erliert er ben 
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&faxatUt einer inbtoibneOen Seti^ftU^tnns einer mirt^fd^aft- 
li4fen ^ßerf&nli(^feit flegenftto einer anbem^ nnb tuirb ju ber 
er^ @efitalt ber @#nlb be§ @anien gegennber bem einzelnen 
&ianbiger* Sabei 1ü^ fi^ bie Slncfia^Inns f^on ^er yxm bent 
SSiOen nnb 9U#t be^ einzelnen ab, nnb ^Ht fi^ aU ein felb^ 
f^inbiged Ste^t^ebiet ^n^ inbem ber @eban!e }nr @eltnng ge- 
langt^ ba| fi^ bie Slädjai^Inng biefer @<i^Ib mit ber gal^igleit 
be^ Solls, bnr$ feine @tenem feine %eri)f[i^tnngen jn beden, 
fo innig Derbinbet, ba| baS einjelre^t Mrfii^minbet nnb fd^on 
^ier baS erebittt>efen beS Staate jn einem 3;^ile beS offen t- 
lid^en Sted^tS toirb. 

^n nod^ l^Sl^erm 0rabe ift baS ber %aU bei bem Rapier- 
gelbtoefen« StUeS $a)|)iergelb toirb jn einem äSert^jeid^en, 
tDtli^e^, feinem Segriff nad^, gleid^gfiltig gegen feine Sa^lnng^- 
fä^igleit, baS ift feinen ®ert^, baö offentlid^^e S^^I^ngSred^t, 
ober bie äB&l^mng empfängt. 9Bie fid^ baS im einzelnen ge- 
ftaltet, tt>erben loir fpater fe^en. SlDein inbem bnrd^ baS @efe$ 
ieber gejttmngen toirb, baS 5P(m>iergeIb o^ Stndftd^t anf feinen 
9Bert^ aU 3ai)luni anjnnel^men, \fat aui^ ber @taat aU bie 
gefe^gebenbe ©etoalt bie nnabtoei^bare anfgobe, bei biefer Slrt 
ber Senn^nng beS @taatScrebitS bem gefe|Iid^en S^V^^M^tedfi 
bie loirt^fd^aftUd^e Sö^Ii^ngöfä^igleit bnrd^ (ginlbfnng ober 
ßonüertirnng be§ 5ßai)iergelbe§ toieberjngeben. Unb fo bilbet 
fi(^ baö jtoeite ©ebiet be§ ©taatäcrebittoefenS. 

®ie eigentliche ober fefte 6taat^fd^ttlb enblid^ erfd^eint 
ba, too ber ©taat ber ©d^ulbner gegenüber feinem einjelnen 
©laubiger, bem Sn^aber feiner Dbligationen, toirb. 2ln jid^ ift 
ba§ ein einfad^eS ©d^ulbbcrl^ältnife. SlHein bie 5Ratur beS ©taat^ 
änbert baffelbe gerabe auf feinem toefentlid^ften 5ßun!te, ®er 
©taat l^at, im Unterfd^ieb bon bem $rit)atfd^ulbner, ba§ Siedet, 
niemals baS Äapital jurürfjujal^len, fonbern nur bie Sin\tn ju 
entrid^ten. S)aburd^ empfängt aud^ bie fefte ©taatöfd^ulb il^ren 
eigentl^ümlid^en öffentUii^rcd^tlid^en ß^aralter. ©ie toirb au^ 
einer blofeen ©d^ulb eine fefte aSertl^eilung be^ an fid^ be^ 
toeglid^en ©elblapitate, unb bilbet bie gröfete ©runblage be^ 
arbeitölofen €inlommeng in ber ©emeinfd^aft. 5Damit toirb ftc 
aug einem blo^ finanjiellen ein mäd^tiger fo cialer gactor im 
©efammtleben ber 5Ration; in i^r arbeiten alle vermöge ber 
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$flid^t jur ©teucrjal^lung, tocld^c bie 3iwf^^ i^^<äft, für ba^ 
©infomtnen be§ ©injelnen, bcr biefelbcn empfängt. 99ei atter 
finanjiellcn SBid^tigfeit bcr ©taat^fd^ulb ift batnit bic focialc 
8ebeutung bcrfclbcn bic bei tocitctn toid^tigcre, frcilid^ au^ bic 
bi^^cr nod^ gar nid^t unterfud&te. ©ic bebeutet bcn ^un!t, auf 
toeld^em bcr ©taat^crebit, bcr im ginanjcrebit c^ nur mit bem 
cinjelnctt, inbiüibucHcn ßrcbitgcbcr, unb im ^apicrgclbe mit 
ber gcfammtcn SSolfetoirtl^fd^aft ju tl^un l^at, nunmel^r auf bag- 
jenige ©cbiet iibergcl^t, ba^ am ©nbc aU^ anbern bcl^crrfd^t, 
bag ©cbiet ber ©cfcUfd^aft. 

©0 [teilen bie brei ©runbformcn bc^ ©taat^crcbit^ ncben^ 
cinanber, iebe t)on il^tien mit il^rcr fpecififc^en Function unb 
bamit auä) mit il^rem fpccififd^en Siedet. 2)iefeS Siedet ift ba^ 
Siedet bc^ ©taat^, unb au^ il^m entfpringt bcr ©cbanfe, bafe 
es dn felbftänbigcS öffentlid^c^ ©rebittoefcn neben bem ^rit)at= 
crebit gibt unb geben mufe. Sitte biefe brei formen beS erftcrn 
nun fd^liefecn fld^ nid^t etnja gegenfeitig auö, fonbem fie finb 
tjielmcl^r ftet^ glei(^icitig nebcncinanbcr t)or]^anben; cö ift toal^r, 
ba^ fic fid^ erft mit bcr fortfd^reitenben ©itoilifation ju fclb^ 
ftänbigcn ©cbicten augbilbcn, aHein in unferm ^al^rl^unbert 
!önnen h)ir fagcn, bafe c8 tool feinen cit)ilifirtcn ©taat bcr SBelt 
gibt, bcr nid^t atte biefe formen, toenn aud^ in oft fel^r »er- 
fd^iebener ©cftalt unb SRamen, in fid& tnitoiddi l^ättc. 2lnberer= 
fcitS finb bicfclben bod^ toieber cin^; benn atte bilben gemeinf am 
ben ©taat^crebit. kleben i^rer aSefonbcrl^cit mufe bal^cr aud^ 
biefe ©emeinfd^aft il^rcn Slu^brudE empfangen; unb ba§ gcfd^iel^t, 
inbem fie atte gum ©egcnftanb bcr toirt^fd^aftlid^en Xl^ätigfcit 
beS ©taatg in feiner SS er Haltung tucrben. 



2)te SBettoaltung bei$ Staati^crebiti^. 

2)ie ftaatÄtüirt^fd^aftUdfee unt) bie ftaatSred^tlid^e SSermaltung. 

Slud^ l^icr müjfcn toir eine ganj beftimmte äuffaffung jum 
©runbe leget). 

®g gibt nämlid^ eine ftaatstüirtl^fd^aftlid^e aSertoaltung 
be§ ©taat^crcbitS, unb eine ftaat^rcd^itlid^e. 5Dafe bag feine 
müßige tl^coretifd^c, fonbcrn eine l^öd^ft praftifd^c ift, jcigt fid&. 
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inbem man bic $rincipien bejeit^net, tocld^e für jicbc^ i)on bciben 
©cbicten burd^ bie SRatur be^ ©taat^ gegeben finb, 

aUe ftaatötüirtl^fd^aftlid^e SSertoaltung beg ©taat^crebit^ 
toefen^ berul^t nämlic^ auf bem einfad^en nationalölonomifd^en 
©efe^, h)el(^e§ niemanb beftreiten toirb, ba§, toenn irgenbein 
©rebit ol^ne Sftüdäal^lung bleibt, ber 5ßreiS beffelben fo ^oä) 
fteigen lann, bafe ber ßrebit f eiber baburd^ unmögltd^ toirb^ 
mä^renb umgelel^rt fein ^ßrei^g — ber B^ti^fufe mit feinen beiben 
oben bargefteHten Elementen — in gleid^em 3Rafee mit ber regeU 
mäßigen Slüdfjal^lung billiger toerben mufe. 2lud^ ba§ ift beim 
Staate in l^öl^erm aJla^e tüie beim (Sinjelcrebit ber gaU, ba e§ 
gegen benfelben afe SDebitor leine ©jecution gibt. S)a^ erfte 
^rincip aller tüirt^fd^aftlid^en SSeriüaltung be^ ©taat^crebit^ ift 
bal^er nid^t ettoa irgenbeine ©efd^idlid^feit in ben ginanjopera^ 
tionen, bie bod^ meiftenS t)om &lüd abl^öngen, fonbem bie 
©id^erung ber Qa^fflun^en , ju toeld^en ber ©taat ftd^ t)er= 
pflid^tet ^at 2)a nun biefe Qa\)lunQtn nur burd^ bie @taat^= 
einnal^men gefd^el^en lönnen, bie il^rerfeit^ im toefentlid^en feft^ 
ftel^en, toäl^renb ber ©rebit beftänbig toed^felt, fo fann jeneö 
^rincip feine Slu^fül^rung nur baburd^ empfangen, bafe bie aSer:^ 
maltung be§ ©taat^crebit^ immer tcieber ju bem ®runbfa| 
jurüdf feiert, auö ben med^felnben unb beftänbig fi(^ erneuemben 
6rebitt)erpffi(^tungen be^ ©taatä fold^e QafflvinQ^'otxp^iiftunQtn 
beffelben ju mad^en, tpeld^e il^rerjeit^ fid^ gleid^faH^ möglic^pt 
regelmäßig an bie regelmäßige geftigfeit ber ©taat^einnal^men 
anf(^ließen unb burd^ bie ©ingänge biefelben gebedft toerben, 2)enn 
nur burd^ eine f old^e fefte B^^^^^^fl fic^^tt fie ben ©rebit be^ 
Staate, inbem fie il^n jugleii^ billiger mad^t. S5a^ nun fann 
Jüieber nur babur(^ gefd^el^en, baß ber ©taat fotool feinen %U 
nanjcrebit aU fein ^ßapiergelbtoefen auf fcfte ©d^ulben juriidfs 
filiert, ba^ l^eißt beibe burd^ ©ingel^ung eigentlid^er 
©taat^fd^ulben confolibirt. SDiefer 5ßroceß l^eißt barum 
eine ©onfolibation, tceil thtn bei ber ©taat^fd&ulb ba§ Äa= 
pital nie gefünbigt tperben !ann, fonbem bie SlüdEjal^lung beffel- 
ben ganj t)on bem freien ©rmeffen be^ ©taat^ abl^ängt. S)a§ 
ioirtl^Jd^aftlid^e 2öefen aller ©onfolibation beftel^t be^l^alb barin, 
baß ber ßrebit bc^ ©taat^ bei SRid^tjal^lung fd^loebenber ©d^ut 
ben leibet, iti fcften ©d^ulben bagegen nid^t, folange bie Qin\m 
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gejal^It tocrbcn. S)icfe (Sonfolibation bilbet ballet ba^ erfte 
unb aUgemetnfte ^princip für bie ftaatötoirtl^fc^aftlid^e SSer= 
toaltung, für ginanjcrebit unb 5ßa^)iergclb, 

3)aran fd^Uefet fid^ natürlid^ ba^ jtDeite 5prtnct^, ba§ anä) 
ber fo confoUbirte ©taat^crebit nicntafe o^neSIilgung bleiben 
barf. S)ie ©urd^fül^mng btefe^ ^ßrinci^^ forbert nun t)ermögc 
be§ foutjeränen Sled^t^ be§ Staate ein brütet, ol^ne toeld^e^ 
au^ bie toirttic^e Slilgung ftet^ il^reg eigentlichen ©rfolgö ent= 
beirren toirb, S)iefe 2;ilgung barf nämlid^ nie ganj bem Sfl^^aU 
unb ber SBittlür be^ ©taat^toillenö im einzelnen überlaffen blei^ 
Un, fonbem fie bebingt, foll fie auf ben ßrebit eintpirfen, 
einen fefien^ßlan. Sie mufe bal^er einen integrirenben 2;i^eil 
ber 6taatöh)irt^fd^aft^poIitil bilben unb i^re Stellung mit 
Ilarer aSeftimnit^eit im 8ubget finben, fobafe fie ein für ben 
Staat felbft gültige^ ©efefe toirb, Unb auf biefem^unft ge^t 
bie fiaat^n)irt]^fd^aftlid^e SJertoaltung in bie ftaat^red^tlid^e über. 

®emgemäj5 ift nun bie ©ntn^ideiung be^ gefammten @taat^= 
crebit^, beren a3etrag in jener njirtl^fd^aftlid^en aSern^altung 
liegt, eine einfädle unb bei allen SSölfern ber SBelt eine toefent^ 
üd^ gleid^artige. SlHer ©taat^crebit beginnt mit bem gi^anj^ 
crcbit unb bilbet fid^ ju einer fd^toebenben ©d^ulb au^; toenn 
biefer Srebit erfd^öpft ift, erjeugt fid^ baö 5ßapiergelb; unb 
totnn baffelbe feinen 6rebit burd^ feine 3Kaffe bebrobt, ift e^ 
bie le^te Slufgabe ber fiaat^toirtl^fd^aftlid^en 6rebitt)erh)altung, 
bie SonfoUbation beiber burc^ eine ^)Ianmäfeig ju tilgenbe 
©taat^fd^ulb l^erbeijufül^ren. S)a§ finb bie großen ©lemente 
ber ©efc^i^te ber SSertoaltung be^ ©taat^crebittoefenS. 

S)ie ftaat^red^tlid^e aSertoaltung beg ©taat^crebit^ tritt 
nun ba ein, n^o juerft biefe ©d^ulb, bann ba§ ^a^jiergelb, unb 
enblid^ fogar ber ginaujcrebit jum ©egenftanbe ber ©efeg- 
gebung toerben- 

Sie tüirt^fd^aftlid^e Sebeutung biefer ©efeggebung über 
ben ©taat^crebit befielet bann barin, baB ba^ ganje aSolf feine 
Haftung für Äapital, ßin^ unb Slüdfjal^lung be^ ©taat^crebit^ 
augfprid^t SSerfolgt man biefen ©ebanfen iuriftifd^, fo ergeben 
fid^ Sonfequenjen, njeld^e fc^r ernfter $Ratur, aber biöl^er tt?eber 
tpijfenfd^aftlid^ noc^ ^jraftifd^ burd^gefül^rt finb. 3ft nämlid^ ein 
©taaticrebit auf biefe SBeife burd^ ein ©efefe anerfannt, fo 
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mürbe e^ ja bcm 33egriffe bc^ ©efefec^ t^ottfiönbig miberf^red^en, 
mcnn bcr Staat jid^ nid^t bcr bürgerlichen Älage auf ©rfüHung 
ber üon il^m ate gefeftlid^ anerlannten ©d^ulbtierpflid^tung unter- 
merfen, unb [\ä) felbft ber @fecution eine^ bal^in lauten- 
ben gerid^tlidiien Urt^eiU unterflellen würbe. 6rft ba* 
burd^ träte bie bürgerliche ©id^erl^eit mitn bie finaniieHe, unb 
tt)enn bie Srebitgefefegebung biefe i^re l^öd^fte aber fd^toierigfte 
Aufgabe toirfliiä^ t)ottenben toollte, fo müfete fie jugleid^ für 
tintn fold^en gatt ba^ ®yecution3obiect gefe|lid^ formuliten. 
®o toeit aber finb »ir noä) rnäft, um biefe fragen grünblid^ 
ju erörtern. 3ene Haftung ift aus ber ßtnpfinbung aller nod^ 
nid^t JU einem Siedet beS ©injelnen getüorbem Unb bod^ toirb 
bie 3^it fommen, xoo baS gefd^el^en toirb. 

aSenn aber ein @efe^ für irgenbeinen 3^^ eil beS ©taats- 
crebitö gegeben ift, fo erfd^eint bie Sebingung feiner aSertoirf^ 
lic^ung in ber, üon iebem ginanjminifterium unabl^ängigen Dber= 
aufitd^t be§ Staats über fein gefammteS StaatScrebitiDefen in 
einer eigenen StaatScrebit^ßornmiffion. S5ie Aufgabe ber- 
felben mare bann, nid^t ettoa bloS baS ^apiergelb ober bie fefie 
Sd^ulb, fonbern toor allem aud^ aße SSerl^altniffe beS ginanj = 
crebits ju controliren, toeld^er ftets bie Öuette ber feften 
Sd^ulb gettjefen ift unb bleiben toirb. 6ine fold^e ©ommiffion 
müJ3te iäl^rlid^ il^re felbflänbigen a3erid^te abftatten; lein oberfter 
SRed^nungSl^of fann bafür auSreid^en, ba er bod^ nur bie ©efeg- 
Ud^feit t)on 3luSgaben unb ©innal^men controliren !ann. Slud^ 
baS ift nur jum geringen SCl^eil in ben t)erfd^iebenen formen 
ber StaatSfd^ulbent)erH)altungen realifirt; bie Elemente finb ba, 
aber bie- ©inl^eit berfelben innerl^alb ber SSerfajfungen fe^lt, 

®aS Oefefe felbft über ben StaatScrebit »ürbe enblic^ feine 
anbere gorm l^aben als jebeS anbere: gormulirung beS ®nt= 
tüurfs unb Vertretung bejfelben üor bem gefefegebenben Äßrper 
burd^ ben ginanjminifter^ 5Rur foll ^^x ber S3erid^t ber Staats^ 
crebitcommiffion baS äJlotit) folc^er 2lnträge fein, toenigficne 
unbebingt in allen ben gäHen unb aSerl^ältniffen, in benen es 
fid^ nid^t mel^r um ben Sebarf beS Staats, ben ber ^^nanj- 
minifier ju motimren l^at, fonbern enttoebcr um ßonfoliba- 
tionen ober um Slilgungen im StaatScrebittoefen l^anbelt. 

Sitte biefe aflgemeinen ©runbfäfte gelten nun für äffe brei 
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©runbformen bcö ©taat^crebit^. SEBie biefclben )\^ bann innere 
\)ali bc^ ata^mcn^ icbcr berfelbcn geftalten, ba^ !ann natürlid^ 
nur bei bcr fpecictten SSel^anblung bicfer %\)tiU bargelegt 
merben. 

3unä(j^ft aber tft e§ iDol !lar, bafe jene ©runbfäfee eine 
gemeinfame ©runblage für ii^r rid^tige^ aScrftänbnife l^aben, @o= 
lange man in bem ©taatöcrebittoefen nid^t mel^r fte^t afö ein 
Staatöfd^ulbenmefen, bleibt ber ©ebanle einer toal^ren @taat^= 
crebitlel^re ein äiemlid^ toertl^lofer. ©d^nlben finb Xf)ai\a6)tn, 
aber ber Srebit ift tim bejiänbige a3ett?egung, beren ©lemente 
[ic^ gegenfeitig bedingen unb erjeugen. 5DaB tüir nod^ nid^t 
gcmol^nt finb, ba§ ©taat^crebittoefen in biefer SBeife aU einen 
[\ä) felbft erjeugenben ^ßrocefe aufjufajfen, fonbcrn meift nur an 
bie ©d^ulben unb i^re Siff^^^ benfen, berul^t toefentlic^ barauf, 
ba§ fid^ tt)irflid^ erjl mit unferm Sal^rl^unbert bie einjelnen 
©Icmente beä erftern l^iftorifd^ cnttoidelt \)aitn, toäl^renb bie 
frühem Sal^rl^unberte fie nod^ gar nid^t fannten, SßSenn je, 
\o toirb l^ier felbft ein unt)ollIommener SJerfud^ einer ©efd^id^tc 
ate befte Einleitung für ba^ ©Aftern ton SBertl^ fein. 

D^ne uns l^ter auf irgendeine firiti! einjulaffen, bemerfen »ir 
nur eins, Slbam 6mitt^ ift unsmeifel^aft ber 35egrünber biefeS ganzen 
Gebiets ber ginanswifjenfd^aft, baS er »enigftenS äu^erlidfe mit bem 
6teuertt)e[en üerbunben bat. 3Son bem 6taatScrebitmefen bagegen fdfeeint 
er tbatfäd^Udfe nur baS ©taatsfcbulbentüefen gefannt ju baben. Uebcr 
ibn fmb aucb feine englifd^en 9^ad^folger nicbt bmauSgegangen. 2)er 
eigentliche ®rünber ber ganjen öebre t)om ^iuanjcrebit unb bem Rapier- 
gelbtoefen, ber juerft biefetbe tt)ijfenf<Jbaftli<Jb burd^forfdfet bat, ift ba- 
gegen kleben iuS. S)aS ift feine grofee l^iftorifdfec 33ebeutung. Xioi^- 
bem ift nacb bem englifc^en 33orbi(b bie ganje folgenbe 2luffaf[ung beö 
StaatScrebittüefenS faft ganj in bie 2)arfteüung beS 6taatSfd^u(bcn-- 
rocfenS biueingejmängt, unb ftatt ber ©efdbidf^te bat man fid^ mit bem 
drftaunen über bie großen Sd^ulbfummen begnügt, tt)e(d;e bie 6tatifti! 
.oufftellt SSielleicibt t)ermögen mir eS, baju beijutragen, bajj biefer un= 
ferer »iffenfdbafttidben ^öbe nid^t entfpredfeenbe Stanbpunft nicibt länger 
bcr berrfdfeenbe bleibe. 

demente üer (ßefd^tdjte kB StaatBcxtUU. 

S)ie allgemeinen Elemente feiner Enttoidfelung. 

5Benn je, fo ift e§ bei ber ©efd^id^te beg ©taatScrebit^ ber 
SinanjtDiffenfd^aft unmöglid^, fid^ blo^ auf fic^ felbft ju U^ 
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fd^ränfctt. Sri ber X\)at ift unfcr gal^rl^unbert bereits einerfeit» 
ber ©ad^e nad^, anbererfeitS in feinem ©efammtbetoufetfcin fo 
n)cit t)orgef (abritten, bafe e§ aUmä^üd^ ben ©taatScrebit in feinen 
^uftänben unb a3etüegungcn fiets auf bie i^m immer üarer 
toerbenbe nationale 3nbit)ibuaUtät beS iaxxitn ftaatStoittl^fci^aft^ 
lid^en SebenS iebe« einzelnen SReic^S jurüd jufii^ren, unb Sffiert^ 
unb S^lhinft beffelben nad^ bem ©eifie ber SSerfaffung unb ber 
^iid^tig!eit ber SSertoaltung ju bered^nen gelernt l^at 2)ag 
Urtl^eil über ben ©taatScrebit, gefd^äftSmännifd^ im Surfe au^- 
gebrildft, ift jum euro:päifd^en Urtl^eil über ben ©taat felbft ge^ 
tüorben. . 2lber fo bebeutfam baS auc^ an unb für fid^ ift, fo 
l^at gerabe ber ©taatScrebit mit unferm Sal^rl^unbert nod^ eine 
jtoeitc ©eite enttoidfelt. S)ie SRationalöfonomie l^at bie grofee 
Xl^atfad^e anerfannt unb auf i^ren legten ®runb, baS ©efe^ 
beS SBertl^eg, jurüdgefü^rt, bafe e§ ein aSeltleben beS ©elbeg 
unb feiner SBetocgungen gibt, in baS j[ebeS Unternel^men, ieber 
©injelne, jeber ©elbbebarf untoiberfte^Ud^ l^ineingejogen n)irb* 
Sig auf unfere 3^it ^^t fi^ ^^^ ber ©taatScrebit biefem aSBelt- 
leben ju entjiel^en getoufet. Sefet ift baS anberS; er ift ein in- 
too^nenber 2;^eil bef[elben geworben, unb toirb bal^er mit un- 
ferm Sabr^unbert neben bem Urtl^eil über jeben einjelnen ©taat 
ebenfo fel^r t)on ber SSertl^eiluug unb ber S9ett)egung beS ©elbeS 
in ber ganjen SQSclt bel^errfd^t. ®r ifi bamit auS bem engen 
Greife ber ginanjtoiffenfd^aft toeit l^inauögefd^ritten; eS ift il^m 
unmöglid^, fid^ innerl^alb beS einjelnen Sanbee unb ©taat§ ju 
l^alten; er begleitet toielmel^r in unferer großen ©pod^e j[eben 
©d^ritt, ben j[eber einjelne ©taat in feinem SSerpltnife ju bem 
ftdatlid^en ©efammtleben ber SBelt tl^ut, fielet il^m jur ©eite 
inbem er il^m bie aWittel für feine SBeUfteHung barbietet, toer- 
läfet il^n, »enn er biefelben erfd^üttert glaubt, unb toirb bamit 
ein mafegebenber gactor für alles, toaS bie SBelt betoegt. 35enn 
inbem er allein eS toermag, bem ©taate an^ bem ©elbmefen 
ber ganjen äBelt baS ©elb ju geben, beffen er l^ier bebarf, 
mad^t er baS ©efammtleben t)on fid^ abl^ängig; unb inbem er in 
baf[elbe l^ineintritt, l^at er toieberum bie bebeutfame S^^atfad^e 
gefd^affen, toeld^e l^ier unfere 3^it d^ara!terifirt. 35aS ©taats= 
crebittoefen ber ©taaten ift nämlid^ t)on ber ©umme, »eld^e eS 
in 2lnf)}rud^ nimmt, faft unabl^ängig getoorben, unb bie ©röfee 
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ber le|tern tnirb tjielnicl^r bcbingt burd^ bic Stellung, toeld^e 
jeberStaat auf bcr ganjcn@rbc einnimmt. S)ie größten ©d^ut 
ben finb ba, tDo bie größten SBeltmäd^te finb, unb »erben ba 
gemad^t, tt)0 bie größten SBeltereigniffe eintreten, ©o ift eS ber 
gegenwärtige S^f**^"^ '^^^ großen ©taatenorbnung ber SBelt, 
ber in ber Summe feiner ©d^ulben jum jiffermäßigen SluöbrudE 
gelangt. 

S)ie geiüaltigen, tief im SEBefen ber ^ßerfönlid^feit liegenben 
Äräfte, toeld^e aud^ biefeä Slefultat erzeugt l^aben, lann nun bie 
ginanjtoiffenfd^aft nid^t t)erfolgen. SHIein fie fann unb muß auf 
ba0 SBirlen berfelben bie ®runblagen ber ©efd^id^te beg ©taat^- 
crebitä hautn, unb jtoar barum, toeil l^ier im Unterfd^iebe öon 
atten bi^l^crigen ©ebieten ber ©taat^wirtlflfd^aft fid^ jtoar jener 
Staatäcrebit in ben einjelnen Staaten begränbet unb au^bilbet, 
aber bann ju einem .3;^eile be§ toirtl^f d^af tlid^en Sebena bergan^ 
jen Seit unb toon biefem be^errfc^t toirb. iJreilid^ muß biefelbe 
babei, toitt fie mit i^rer a3egrenjung auf i^r eigent^ümlid^eS 
©ebiet fid^ nic^t felbft verlieren, bei ber bloßen ©^arafterifirung 
be^ allgemeinflen ®efid!?tg^unfte§ ftel^en bleiben. 

aSon ii^m au^ ergeben fic^ bann brei große @pod^en in ber 
Setoegung, tt)eld^e toir mit bem Segriffe be^ StaatScrebit^ bc^ 
jcic^nen. S)er SBertl^, ben eine fold^c Sluffaffung ^at, befielet 
barin, baß jieber Staat in feiner eigenen Staatenbilbung bod^ 
juleftt in mel^r ober tocniger flarer gorm biefe brei ©pod^en in 
\iä) felber reprobucirt unb bamit ba^ ©injelne burd^ ba^ ©anie 
t)erftanblid^ mad^t. 

3)ie erftc große @pod^e ift bie, in toeld^er e§ jtoar Staaten^ 
bilbungen unb felbftänbige, ja oft äöeltftaaten, aber nod^ feinen 
©taat^crebit gibt. 

S)ie jtoeite ift bie, in »eld&er ber Staaticrebit fid^ mit ber 
Silbung jebe^ einjelnen Staate t)erbinbet unb ju einem mäd^- 
tigen Factor berfelben toirb. ^n biefer @^)od^e fd^Iießt er Rd^ 
ba^er in ©eftalt unb Siedet an bie Statur jieber einjelnen Staate 
an^ empfängt ganj beftimmte toon ber Drganifation toie t)on 
ben ©d^idffalen jebe^ Staate abl^ängige unb eigentlid^ nur burd^ 
fie üerftänblid^e ©rfd^einungen, Flamen unb SRed^te, ge^t öon ber 
rol^ejien gorm ber perfönlid^en ©d^ulb attmä^lid^ . ju ber ber 
öffentlid^en über, bilbet ben Unterfd^ieb ber fd^ioebenben t)on ber 

stein, 5inttna»Diffenf(^aft. IV. 2 
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iebe anbete 5ßrämie einer 3Serfid^erung, nur bafe biefe SBal^r^^ 
f($einlid^!eiten l^ier tf)ziU au^ ber ©tatiftil, tl^eil^ an« ber Se*^ 
oBad^tnng ber gefammten ^)oUtifd^ett SSerl^ältniffe ber SJBelt ge- 
funben iperben muffen. Unb ba§ ift ipieberum ber 5ßunft, auf 
tüeld^em ber ©taaföcrebit ben befd&ränlten ÄreiS be§ einjelnen 
Staate t)erlä§t unb ju einem felbfttl^ätigen gactor be^ SEBelt^ 
leBeng iüirb* 3n bem 3i«^fw6 be§ ®injelcrebit§ fpiegelt fld^ 
bag SKafe ber ertoerbenben Äraft be§ ®injelnen, in bem be^ 
Staats baS SSertrauen ber 2ßelt auf bie ©efunbl^eit beS Staats 
ab. S)ie mäd^tigen SSetüegungen, bie fid^ l^ier tjottjiel^en, fann 
nun bie ginaujiüiffenfd^aft ni($t verfolgen; fie niufe nur ju fagen 
nid&t mübe n)crben, bafe SKillionen 9lugen auf iebeS Staatsleben 
gerid^tet finb, um mit il^rer aufmerifamfien Sead&tung ni($t ben 
reinen ÄapitaljinS, fonbern eben bie ^öl^e jenes Sid^erl^eitS- 
cocfpcienten fo genau als möglich für iet)eS Äa^ital ju beredt« 
neu, bas mit bem StaatScrebit in SSerbinbung fielet, unb beti 
fleinften SRuancirungen ber Sid^erl^eit in bem 6urfe ber SBertl^^ 
papiere aud& bei t)oII!ommen feften 3iwfen jU folgen meife. 3)a^ 
3SerftänbniB atter biefer S)inge aber beginnt ba, mo man fi<^ 
fagt, baß fid^ für baS praltifd^e 2tben tüie für bie SÖBiffenfd^aft 
ein gerabeju unermefelid^eS ©ebiet eröffnet, fonjie man in j[eber 
eurSjiffer ber öffentlid^en Sd^ulbpapiere nid^t mel^r bloS bie 
X\)aV\a^t il^reS augenblicHi(^en ^ßreifeS, fonbern bie toeitnjir^ 
!enbe ßonfequenj üon ganj beftimmten gactoren jU feigen an^ 
fängt, beren SQBefen man lennt, bereu 3Rafe unb 2ßed^feln)ir!ung 
aber lein menf(^lid^eS Sluge überbliden fann. 

Unfere ßeit ift nun fo tüeit, bafe bie ganje gebilbete SBelt 
baS aHeS ganj rid^tig empfinbet. S)ie 2lufgabe ber SBiffenfd^aft 
ift es aber aud^ l^ier, aus biefer Smpfinbung eine ©rfenntni^ 
JU mad^en. S)er einzige SBeg baju beftel^t aber barin, jene 
®mpfinbung in il^re einzelnen 3Romente aufjulöfen. Unb baS- 
nun forbert, bafe iDir ju bem formalen SSegriff beS Staats^: 
crebits jurüdElei^ren. 

9tad^ biefem formalen Segriff ift ber StaatScrebit im 
toefentlid^en Unterfd^ieb tiom 5ßrit)atcrebit ftets eine Slnticipation 
ber StaatSeinnal^men. SSHIe 9lrten beS StaatScrebitS finb ballet 
nid^tS anberes als bie gormen, in benen ber Staat einerfeit^ 
biefe Sfnticipation tottäiel^t, unb anbererfeits bie tüirflid^en ©in^^ 
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nal^men bann jur Slndjal^lung be§ fo eingegangenen DBUgo^ 
üermenbet. S)icfe gotmen flnb nun fotool in il^ren SJorau^s 
fc^ungen aU in i^xen ®rfd^einungen, in il^rent SKafee fomol afö 
in ber Slrt unb SQBeife il^rer Segleid^ung burd^ bie Sftüdjal^lung 
fo fel^r t)er?d^ieben, bafe ni(ä^t blog bie tüiffenfd^aftlid^e, fonbcrn 
aud^ bie praftifd^e Sel^anblung be§ gefammten ©taat^crebits 
iDefen^ bie möglid&ft beftimmte Unterfd^eibung betfelben jum 
©runbe legen ntufe. 

S)aburd^ entfielet baS, tüaS lüir ba^ ©Aftern beS @taatö= 
crebitirefen^ nennen. 



2)ie @4ftemati( it^ @taatöcrebttttiefeni$. 

3)er ginanscrebit, ba§ ^apiergelb unb bie ©taat^fd^ulb. 

äud^ ba^ ©Aftern be§ ©taatScrebittüefenö liegt ni(^t im 
begriffe beg ßtebitg an fid^, fonbern e§ irirb gebilbet burd^ 
bie 3Robiftcationen, tüeld^e baS SQBefen be§ ©taatö in baS ßrebit:^ 
toefen an fid^ l^ineinttägt. Unb atterbingg finb biefelben fo be- 
beutfant, ba§ ol^ne fie aud^ ba§ ©ebiet ber reinen SWationat 
öfonomie, bie fid^ feit Slbam ©mitl^ fo feiten um biefe mäd^= 
tigcn t)olI§toirtl^fd^aftlid^en ®inge gelümmert l^at, niemafe ganj 
bel^errfd^t toerben fann. 

S)a^ ganje ©taat^crebittoefcn erfd^eint in brei großen 
©runbformen. S)ie erfte entl^ält ben getüöl^nlid^en @ef(^äft§= 
credit beö ©taat^, ben lüir ben ginanjcrebit nennen, bie 
5tüeite ifl ba^ ^ßapiergelbtoefen, bie britte bie fefte ober 
elgentlid^e ©taat^fd^ulb. 

©d^on bei bem erften 2;]^eil, bem geioöl^nlid&en ©efd^äft^^ 
crcbit beg ©taats ober feinem ginanjcrebit, ber ftet^ mit ber 
gorm eine^ gefd^äftlid^en 3Sorfd^uf[e§ jur SDedung laufenber 
Slu^gaben unb ber Eröffnung eineg getüöl^nlid^en ©efd^aft^^ 
conto^ bei einer SSanf beginnt, jeigt fid^ ber fpeciftfd^e Untere 
fd^ieb jn)ifd^en gefd^äftlid^em unb bem ©taat^crebit. S)er ginanj? 
crebit nämlid^ l^at bie ^di^igleit, au§ einem blofeen ©efd^äftg* 
crebit, mie il^n jeber Kaufmann l^at unb l^aben muß, ju ber- 
jenigen ®eftalt überjugel^en , bie mir bie fd^mebenbe ©d^ulb 
nennen, ©d^on in ber fd^toebenben ©d^ulb verliert er ben 
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ei^arafter einer inbitoibueHen SSerpflid^tung einer toirtl^fd^aft^ 
lid^en 5ßerfönlid^!eit gegenüber einer anbern, nnb njirb ju ber 
crften ©eftalt ber @($ulb beS ©anjen gegenüber bem einjelnen 
©laubiger. S)abei Ißft [id) bie Slüdja^Iung fd^on l^ier t)on bem 
SBiUen unb Sfted^t be^ ©injelnen ab, unb [teilt fid^ ate ein felb- 
ftänbigeg Sled^t^gebiet l^in, inbem ber ©eban!e jur ©eltung ge= 
langt, bafe fid^ bie Sftüdjal&lung biefer ©d^ulb mit ber %ai)XQtnt 
be^ aSol!§, burd& feine Steuern feine SSerpfttd^tungen ju bedfen, 
fo innig »erbinbet, bafe baö ©injelred^t »erfd^irinbet unb fd^on 
l^ier bag 6rebitn)efen be§ ©taat^ ju einem S;i^eile be^ öffent:= 
lid^en SRed^t^ »irb. 

3n nod^ l^öl^erm ©rabe ift baö ber gaH bei bem 5ßapier= 
gelbn)efen. Mt^ ^JJapiergelb »irb ju einem SBertl^äeid^en, 
tüeld^e^, feinem Segriff nad^, gleid^gültig gegen feine Qa^unQ^^ 
fäl^igfeit, ba§ ift feinen SBert^, ba§ ßffentlid^e 3al^ lungere d^t, 
ober bie SBdl^rung empfängt. SBie fid^ ba^ im einzelnen ge= 
ftaltet, njerben toir fpdter feigen. Slttein inbem burd^ ba^ ©efe^ 
ieber gejtoungen tüirb, ba§ 5ßapiergelb ol^ne ^nä[xä)t auf feinen 
SBertl^ afe gal^lung anjunel^men, l^at aud^ ber Staat aU bie 
gefe^gebenbe ©etoalt bie unabn)ei^bare aufgäbe, bei biefer 2lrt 
ber Senugung be^ ©taat^crebit^ bem gefefelid^en Qa^uni^xeä)t 
bie n)irt]^fd^aftlid&e S^^l^tig^fä^igfeit burd^ (Sinlöfung ober 
ßonüertirung be^ ^JJapiergelbeg »ieberjugeben. Unb fo bilbet 
fid^ ba§ äioeite ©ebiet be§ @taat^crebittoefen§. 

S)ie eigentUd^e ober fefte ©taat»fd^ulb enblid^ erfd^eint 
ba, too ber ©taat ber ©d^ulbner gegenüber feinem einjelnen 
©laubiger, bem Snl^aber feiner Obligationen, tt)irb. 2ln fid^ ift 
ba^ ein einfad&eg ©d^ulbtoerl^ältnife. SKHein bie Statur be^ ©taat§ 
änbert baffelbe gerabe auf feinem toefentlid^ften 5ßunfte. S5er 
©taat l^at, im Unterfd^ieb üon bem ^Pritiatfd^ulbner, ba^ Siedet, 
niemals bag Kapital jurüdfjujal^len, fonbern nur bie S^n'ien ju 
entrid^ten. S)aburd^ empfängt aud^ bie fefte ©taat^fd^ulb il^ren 
eigentl^ümlid^en öffentli^red^tlid^en ^axatUx. ©ie h}irb au^ 
einer bloßen ©d^ulb eine fefte SSertl^eilung be§ an fid^ b'e= 
tt?eglid^en ©elbfapitaB, unb bilbet bie gröfete ©runblage be^ 
arbeit^lofen ©in!ommeng in ber ©emeinfd^aft. S)amit toirb fie 
au§ einem blog finanjietten ein mäd^tiger fo cialer gactor im 
©efammtleben ber SRation; in il^r arbeiten atte vermöge ber 
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^flid^t jur ©teucrjal^luttg, tüeld^e bic 3i^f^^ '^^^if fä^ ^^^ 
ßinfommctt bcS ©inäclnen, ber biefelben empfängt SSei atter 
finanäteHen Sffiid&tigleit ber ©taatöfd^ulb ift bamit bie fociale 
Sebeutung berfelben bie bei iüeitem toid&tigere, freilid^ aud^ bie 
bi^l^er nod^ gar nid^t unterfud^te. ©ie bebeutet ben 5pun!t, auf 
ml^tm ber ©taat^crebit, ber im ginanjcrebit e§ nur mit bem 
einzelnen, inbiüibueHen ©rebitgeber, unb im 5ßapiergelbe mit 
ber gefammten SSolfemirtl^fd^aft ju ti^un l^at, nunmel^r auf ba^- 
jenige ©ebiet öbergel^t, ba^ am ©nbe atte anbern bel^errfc^t, 
bag ©ebiet ber ©efellfd&aft 

©0 [teilen bie brei ©runbformen be^ ©taat^crebit^ neben- 
einanber, jebe üon il^nen mit il^rer fpecififi^en gunction unb 
bamit auä) mit il^rem fpecifif($en Sted^t. S)iefeg Siedet ift ba^ 
3led^t be^ ©taat^, unb au§ il^m entfpringt ber ©ebanfe, bafe 
c3 ein felbftänbigeg öf fentlid^eg ßrebittüefen neben bem ^priüat- 
crebit gibt unb geben mufe. Sitte biefe brei gormen be§ erftern 
nun f daließen fid^ nid^t etwa gegenfeitig auö, fonbern fie finb 
üielmel^r jletg gleid^jeitig nebeneinanber toorl^anben; e^ ift toal^r, 
ba^ fie fid^ erft mit ber fortfd^reitenben 6it)ilifation ju felb- 
ftänbigen ©ebieten au^bilben, attein in unferm Sal^rl^unbert 
fönnen mir fagen, bafe eS tool leinen ciüilifirten ©taat ber SBelt 
gibt, ber nid&t atte biefe formen, mnn aud^ in oft fel^r »er- 
fd^iebener ©eftalt unb SRamen, in fid& entn)idEelt l^ätte. Ruberer- 
feit^ finb biefelben bod^ n^ieber ein^; benn atte bilben gemeinfam 
ben ©taat^crebit. SReben it;rer SSefonber^eit mufe bal^er aud^ 
biefe ©emeinfd^aft il^ren Slu^brudE em^)fangen; unb ba§ gefd^iel^t, 
inbem fie atte jum ©egenftanb ber n^irtl^fd^aftlid^en S;]^ätig!eit 
beg ©taatö in feiner SSertoaltung tperben. 



2)te ä^ertoialtung it^ @taati$ctebiti$* 

2)ie ftaat^lüirt^fd^afttid^e unb bie ftaat^red^tli^e 35eth)altung. 

Slud^ l^ier muffen mir eine ganj beftimmte Sluffaffung jum 
©runbe leget). 

e§ gibt nämlid^ eine ftaat^mirtM<ä&<^ftlid^e SSermaltung 
beg ©taat^crebits, unb eine ftaat^red^tlid^e. Safe ba§ feine 
müßige tl^eoretifd^e, fonbern eine l^öd^ft praftifd^e ift, jeigt fid^, 
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inbem man bic 5ßrincipicn bejeid^net, lüclc^e für j[ebe§ t)on beiben 
©ebieten burd^ bie SKatur beg Staate gegeben finb, 

aiHe ftaatötoirtl^fd^aftlid&c SSeriraltung be^ ©taatgcrebit= 
toefen^ berul^t nämlid^ auf bem einfaiä^ett nationalöfonomifd^en 
©efeft, irelci^eä nlemanb befireiten tüirb, bafe, tüenn irgenbein 
ßrebit o^m Slüdjal^lung bleibt, ber 5ßreig beffelben fo ]^0($ 
fteigen lann, bafe ber ©rebit f eiber baburd^ unmöglid^ toirb, 
lüäl^renb umgefel^rt fein sprei» — ber ßi^^f^fe ^W feinen beiben 
oben bargefteHten ®lementen — in glei($em SRafee mit ber regeU 
mäßigen Stüdjal^lung bittiger toerben ntufe. ^uä) ba§ ift beim 
Staate in l^ßl^erm aJlafee toie beim ®injelcrebit ber gatt, ba e§ 
gegen benfelben ate Debitor !eine ©pecution gibt. S)a^ erfte 
5ßrinci^) atter toirtl^fd^aftlid^en SSertüaltung be^ ©taat^crebit^ ift 
bal^er nid&t etn)a irgenbeine ©efij^idlid^leit in ben ginanjopera? 
tionen, bie bod^ meifien^ toom ©lud abl^ängen, fonbern bie 
6id^erung ber ^a^lnxiQzn, ju toeld^en ber ©taat fid^ toer^^ 
pflichtet ^at 3)a nun biefe Söl^^^tigen nur burd^ bie @taat^= 
einnal^men gefd^el^en !önnen, bie il^rerfeit^ im tüefentlid&en feft^ 
ftel^en, tüäl^renb ber ßrebit beftänbig toe(^jielt, fo !ann ieneS 
^princip feine Slu^fill^rung nur baburd^ empfangen, bafe bie Ser- 
toaltung be§ ©taat^crebits immer lüieber ju bem ®runbfa| 
juriidfel^rt, au§ ben mec^felnben unb beft&nbig fid& erneuemben 
ßrebitüerpflid^tungen beg Staate fold^e ßal^lung^toerpflid^tungen 
beffelben ju mad^en, meld&e il^rerjeit^ fid^ gleid^fatt^ möglic|>ft 
regelmäßig an bie regelmäßige geftigfeit ber ©taat^einnal^men 
anfd^ließen unb burd^ bie Eingänge biefelben gebedt tüerben. S)enn 
nur burd^ eine fold^e fefte S^^I^^S fid^ert fie ben ßrebit beS 
©taat§, inbem fie il^n jugleid^ bittiger mad^t. ®ag nun fann 
tüieber nur baburd^ gefd^el^en, baß ber ©taat foiüol feinen %U 
nanjcrebit aU fein ^ßapiergelbmefen auf fefte ©d^ulben jurüdE- 
filiert, bag l^eißt beibe burd^ (Singel^ung eigentli(^er 
©taatgf(^ulben confolibirt, 3)iefer 5ßroceß l^eißt barum 
eine ßonfolibation, toeil eben bei ber ©taat^fd^ulb ba§ Äa= 
pital nie gefünbigt toerben !ann, fonbern bie Siüdfäal^lung bejfet 
ben ganj tion bem freien (Srmeffen be^ ©taat§ abl^ängt. S)a^ 
iDirtl^fd^aftlid^e SBefen atter ßonfolibation beftel^t be^i^alb barin, 
baß ber ßrebit be^ ©taatä bei atid^tjal^lung fd^toebenber ©d^ut 
ben leibet, bei feften ©d^ulben bagegen nid^t, folange bie Qin\en 
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gejal^lt toerbcti. 3)icfe gonfoübation bilbet ballet ba^ crftc 
unb aUgemeinfte ^ßtincip für bic fiaatöirirtl^fd^aftlid^e a3er= 
toaltung, für ginanjcrcbit unb ^ßapicrgelb. 

S)aratt f(ä^tte§t fid^ natürlid^ ba^ jmeite ^ßrincip, bafe auä) 
ber fo confolibirte ©taat^crcbit nietnafe o^ne Tilgung bleiben 
barf* 3)ie S)urd^fü]^rung biefe^ ^JJrincip^ forbert nun vermöge 
be§ foutoeränen SRed^tS be§ Staate ein britteS, ol^ne tDtlä)t^ 
auä) bie tt)irHid^e Slilgung ftet^ il^re^ eigentlid^en ©rfolg^ ent- 
beirren tt)irb. Siefe 2:ilgung barf nämlid^ nie ganj bem Qn^aU 
unb ber SBiUfür be§ ©taat^lpitten^ im einjelnen überlaffen blei^^ 
ben, fonbem fie bebingt, foH fie auf ben ßrebit einirirfen, 
einen feften^pian. ©ie muß bal^er einen integrirenben Sll^eil 
ber ©taatötoirtl^fd^aftöpolitif bilben unb il^re ©tettung mit 
flarer 35eftimmtl^eit im Subget finben, fobafe fie ein für ben 
6taat felbfi gültige^ ®efe| toirb. Unb auf biefem ^un!t ge^t 
bie fiaat^toirtl^fd^aftlid^e 3Sertt}altung in bie ftaat^red^tüd&e über, 

S)emgemä§ ift nun bie (Sntipidetung be^ gefammten ©taat^= 
crebitö, bereu SSetrag in jener irirtl^fc^aftlid^en 3SeriüaItung 
liegt, eine einfädle unb bei allen SSöüern ber SEBelt eine h}efent= 
lid^ gle.id^artige. SlHer ©taat^crebit beginnt mit bem ginan}^ 
crebit unb bilbet fid^ ju einer fd^toebenben ©d^ulb au^; toenn 
biefer ©rebit erfd^öpft ift, erjeugt fid^ ba^ ^ßapiergelb; unb 
toenn baffelbe feinen ßrebit burd^ feine aJlaffe bebrobt, ift e^ 
bie le^te Slufgabe ber ftaatetoirtl^fd^aftlid^en ßrebitöertoaltung, 
bie Eonfolibation beiber burd^ eine planmäßig jU tilgenbe 
©taatöfd^ulb b^rbeijufül^ren. S)a§ finb bie großen Elemente 
ber @ef(^id^te ber 3Sertr)aItung be^ ©taat^crebittüefen^. 

®ie ftaat^red^tUd^e SSernjaltung beg ©taat§crebit§ tritt 
nun ba ein, \oo juerft biefe ©d^ulb, bann bag 5ßapiergelb, unb 
enblid^ fogar ber ginaujcrebit jum ©egenftanbe ber @efe|- 
gebung merben, 

S)ie mirtl^fd^aftlid^e SSebeutung biefer ®efe|gebung über 
ben ©taat^crebit befielet bann barin, bafe ba^ ganje SSol! feine 
Jpaf tung für Kapital, gin^ unb SlüdEjal^lung be^ ©taat^crebitö 
au^rid^t. SSerfolgt man biefen @eban!en juriftifd^, fo ergeben 
[\ä) ßonfequenjen, lüeld^e fel^r ernfter SJatur, aber bi^l^er toeber 
tüiffenfd^aftlid^ nod^ pra!tifd^ burd^gefül^rt finb. 3ft n&mlid^ ein 
©taatfcrebit auf biefe SEBeife burd^ ein ©efefe anerfannt, fo 
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iüürbc cö ja bem Segriffe be^ @efe|e§ tjottftänbig toiberfpred&en, 
menn ber Staat fid^ nic^t ber biirgerlid^en Älage auf Erfüllung 
ber t)on i^m afe gefe|Iid^ anerfannten ©d^ulbücrpflid^tuttg unter- 
lüerfen, unb ^xä) felbft ber ®fecution eines bal^in lauten^ 
ben geri(^tlid^en Urtl^eiU unterftellen n?ürbe. (Srft ba»? 
burd^ träte bie bürgerlid^e ©id^er^eit mUn bie finanjieHe, unb 
irenn bie ßrebitgefefegebung biefe il^re l^öd&fte aber fd^toierigfte 
älufgabe toirüid^ üottenben tüoHte, fo müfete fie jugleid^ für 
einen fol(^en gatt baS ®yecution§objiect gefe^li(^ formuUren. 
@o tüeit aber finb mir nod^ nid^t, um biefe gragen grünblid^ 
ju erörtern. 3ene Jpaftung ift auö ber @ttH)finbung aller nod^ 
nid^t jU einem Siedet beö ©injelnen getoorben. Unb bod^ toirb 
bie ^dt !ommen, mo baS gefd^el^en mirb. 

3&enn aber ein @efe| für irgenbeinen 3^1^ eil beg Staate- 
crebits gegeben ift, fo erfd&eint bie S3ebingung feiner SSertoirf^ 
lid^ung in ber, t)on jiebent gi^Ä^itninifterium unabl^ängigen Dber- 
auffid^t be§ Staate über fein gefammteS ©taatScrebittüefeu in 
einer eigenen ©taatöcrebit-ßonimiffion. ®ie Aufgabe ber= 
felben märe bann, nid^t ettoa bloS ba§ 5ßapiergelb ober bie fefte 
6d^ulb, fonbern toor allem auä) alle SSerl^ältniffe beS gtnanj- 
crebitS ju controliren, meld^er ftets bie Cluelle ber feften 
©d^ulb getoefen ift unb bleiben toirb. ©ine fold^e ßommiffion 
müfete iäl^rlid^ il^re felbfiänbigen aSerid^te abflatten; fein oberfter 
9led^nung§]^of fann bafür au§rei(^en, ba er bod^ nur bie ®efe^= 
lid^!eit ton Slu^gaben unb (Sinnal^men controliren fann. 2lud^ 
ba^ ift nur jum geringen Sll^eil in ben toerfd^iebenen gormen 
ber ©taat^fd^ulbenüertoaltungen realifirt; bie Elemente finb ba, 
aber bie-ßinl^eit berfelben innerl^alb ber Serfaffungen fel^lt. 

S)a^ ©efe^ felbft über ben ©taatgcrebit mürbe enblic^ feine 
anbere gorm ^aben ate Jebe^ anbere: gormulirung be§ @nt= 
murf^ unb aSertretung bejfelben t)or bem gefefegebenben Äörper 
burd^ ben ginanjminifter^ SKur fott l^ier ber Serid^t ber ©taat^= 
crebitcommiffion ba§ SÄotit) fold^er SKnträge fein, menigften^ 
unbebingt in allen ben gätten unb aSerl^ältniffen, in benen e^ 
fid^ nid^t mel^r um ben Sebarf be^ ©taats, ben ber ginanjr 
minifter jU motioiren l^at, fonbern entloeber um ßonfoliba^ 
tionen ober um SCilgungen im ©taat^crebitmefen l^anbelt. 

alle biefe allgemeinen ©runbfäge gelten nun für alle brei 
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©runbformen bc§ ©taat^crcbiR SBic biefelben fid^ bann innere 
l^alb be^ Sla^mcnö j[cber bcrfclben gefialtcn, ba^ fann natürlid^ 
nur bei ber f^ecicHen Sel^anblung bicfer %\)tiU bargclegt 
merben. 

Sunäd^ft aber ift e§ tool !Iar, bafe jene ®ruttbfä|e eine 
gemeinfame ©runblage für il^r rid&tigeö' Sßerftänbnife l^aben. So- 
lange man in bem ©taat^crebittoefen niä)t mel^r fielet aU ein 
Staatöfd^ulbentüefen, bleibt ber ©ebanfe einer iral^ren ©taatg= 
crebitlel^re ein jiemlid& »ertl^lofer. ©d^ulben [inb ^l^atfad^en, 
aber ber ßrebit ift eine beftänbige aSeipegung, beren eiemente 
fid^ gegenfeitig bedingen unb erjeugen. S)a§ tüir nod^ nid&t 
geipol^nt finb, ba^ ©taatScrebittoefen in biefer SBeife ate einen 
fid^ felbft erjeugenben ^ßrocefe auf jufaf[en, fonbern nteift nur an 
bie ©d^ulben unb il^re 3iff^^^ benfen, berul^t tüefentlid^ barauf, 
bafe fid^ tt)ir!lid^ erft mit unferm Sal^rl^unbert bie einzelnen 
Elemente be^ erftern l^iftorifd^ entmidfelt l^aben, toäl^renb bie 
frül^crn Sal^rl^unberte fie nod^ gar nid^t fannten. SBenn je, 
fo mirb l^ier felbfl ein untottfommener SSerfud^ einer ©efd^id&te 
aU befte Einleitung für baö ©Aftern üon äBertl^ fein. 

D^ne ung ^iet auf irgenbeine Sriti! einjulaffen, bemcrfen irir 
nur ein§. Slbam @mit^ ift unslreifell^aft ber Segrünber biefe^ ganzen 
©ebietg ber ginansiriffenf^aft, ba§ er menigftenS äu^erU(i^ mit bcm 
6teuer»e(en tjerbunben l^at. SSon bem ©taat^crebitlrefen bagegcn fd^eint 
er t^atfä^Ud^ nur baä Staat^f^ulbenlrefen gefannt ju ^aben. lieber 
ibn fmb aud^ feine englifd^en ^'lad^folger nid^t hinaufgegangen. 2)er 
eigentliche ©rünber ber ganzen Se^re t)om ginan^crebit unb bem $apier- 
gctbtoefen, ber juerft biefetbe tDiifenfd^aftUd& burc^forfd^t \)at, ift ba-- 
gegen ^'leben iu§. 2)a^ ift feine grofee ^iftorifc^e 33ebeutung. 2^ro^s 
bem ift nadb bem englif^cn SSorbitb bie ganjc folgenbe Sluffaffung beö 
Staat^crebittoefen^ faft gan^ in bie S)arfteUung be§ ©taatgfd^u(bcn= 
rocfeng ^ineinge^tuängt, unb ftatt ber (^efd^id^te ^at man fidb mit bcm 
ßrftaunen über bie großen Sd^ulbfummen begnügt, ireld^e bie ©tatiftif 
.auffteüt 3Sielleid^t vermögen »ir e^, baju beizutragen, ba^ biefer un-- 
ferer toiffenfdbaftlidben t&ö^e nid^t entfpredbenbe Stanbpun!t nid^t länger 
ber ^errfd^enbe bleibe. 

demente Iier (Sefd|td|te its SlaalßtxthUs. 

S)ie allgemeinen Elemente feiner ©nttoidfelung. 

SBenn j[e, fo ift e§ bei ber ©efc^id^te be^ ©taat^crebit^ ber 
ginauitDiffenfd^aft unmöglid^, fid^ bloS auf fic^ felbft ju be:= 
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f darauf en. 3n ber %\)at ift unfer Sal^tl^unbert bereite eincrfcitS 
bcr ©ad^e na($, anbercrfcits in feinem ©efamnttbetonfetfein fo 
tüeit toorgef (abritten, bafe e^ attmäl^üd^ ben ©taatöctebit in feinen 
3uftänben unb Seiregungen fiet§ anf bie il^m immer flarer 
tüerbenbe nationale Snbiüibualität be^ ganjen ftaatgtoitt]^f<j^aft= 
lid^en Seben^ jebe^ einjelnen Sleid^S jnrildjnfill^ren, nnb SBertl^ 
nnb Snlnnft beffelben nad^ bem ©eifte ber Sßerfaffnng unb ber 
^üd^tigleit ber SSertoaltung ju bered^nen gelernt l^at. S)ag 
Urtl^eil über ben ©taat^crebit, gefd^äftSmännifd^ im 6nrfe aug= 
^ebrüdt, ift ium europäifd^en Urtl^eil über ben ©taat felbfi ge= 
tporben. . Slber fo bebeutfam ba^ aud& an unb für fid^ ift, fo 
l^at gerabe ber ©taat^crebit mit unferm Sal^rl^unbert nod^ eine 
itütitt ©eite enttoidEelt. S)ie SHationalöfonomie l^at bie gro^e 
3;^atfad^e anerlannt unb auf il^ren lefeten ©runb, baö @efe| 
beg SBertl^e^, jurüdEgefü^rt, bafe e§ ein SBcUIeben be^ ©elbe^ 
unb feiner SSeiregungen gibt, in bag iebe^ Unternel^men, ieber 
etujelne, jeber ©elbbebarf untüiberfie^lid^ l^ineingejogen toirb- 
aSiö auf unfere 3^it ^^^ fi^ «^^ ^^^ ©taat^crebit biefem SBBelt= 
leben ju entjiel^en getoufet. Sß|t ift ba§ anber^; er ift ein in- 
tool^nenber S^l^eil beffelben geworben, unb toirb bal^er mit un= 
ferm ^al^rl^unbert neben bem Urtl^eil über jeben einjelnen ©taat 
ebenfo fel^r toon ber aSertl^eilung unb ber Semegung be^ ®elbe§ 
in ber ganjen SBelt bel^errfd^t. 6r ift bamit au§ bem engen 
Äreife ber ginanjmiffenfd^aft meit l^inauggefd^ritten; e^ ift il^m 
unmöglid^, fid^ innerl^alb beö einjelnen Sanbe» unb ©taat^ ju 
l^alten; er begleitet toielmel^r in unferer großen S^)od^e jeben 
©d^ritt, ben jieber einzelne ©taat in feinem aSerl^ältnife ju bem 
ftdatlid^en ©efammtleben ber SBelt tl^ut, fielet il^m jur ©eite 
inbem er il^m bie aJlittel für feine SBeltftettung barbietet, t)er= 
läjst il^n, toenn er biefelben erfd^üttert glaubt, unb toirb bamit 
ein mafegebenber gactor für atteä, toaö bie SEBelt beipegt S)enn 
inbem er attein e^ vermag, bem ©taate au^ bem ©elbioefen 
ber ganjen 2Belt ba^ ©elb ju geben, beffen er l^ier bebarf, 
mad^t er ba^ ©efammtleben »on fid^ abl^ängig; unb inbem er in 
bajfelbe l^ineintritt, l^at er toieberum bie bebeutfame Sl^atf ad^e 
gefd^affen, meldte l^ier unfere S^W d^arafterifirt ^a§ ©taat^= 
crebittoefen ber©taaten ift nämlid^ t)on ber ©umme, loeld^e e§ 
in 2lnf))rud^ nimmt, faft unabl^&ngig geworben, unb bie ©rßfee 
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bet Icltern tüirb üielmcl^r bebingt burd^ bic Stellung, toeld^e 
icbcr6taat auf bcr gattjenßrbe einnimmt. 35ie größten @d^ul= 
ben finb ba, wo bie größten SSJeltmäi^te finb, unb toerben ba 
gemad^t, too bie größten SBeltereigniffe eintreten, ©o ift e§ ber 
gegenwärtige 3^Pä^*> ^^^ großen ©taatenorbnung ber SOäelt, 
ber in ber Summe feiner ©d^ulben jum jifferniäfeigen Slu^brucf 
gelangt. 

3)ie gemaltigen, tief im SBefen ber sperfönlid^feit liegenben 
Äräfte, meldte auä) biefe^ Slefultat erjeugt l^aben, lann nun bie 
ginanjtoiffenfd^aft nid^t »erfolgen. 3lIIein fie fann unb mufe auf 
bag aSirfett berfelben bie ©runblagen ber ©efd^id^te beg Staate* 
crebitö bauen, unb jtoar barum, toeil l^ier im Unterfd^iebe toon 
allen bi^l^erigen ©ebieten ber ©taat^toirt^fd^aft jid^ jmar jener 
Staatöcrebit in ben einjelnen Staaten begränbet unb au^bilbet, 
aber bann ju einem .2;^eile beö mirtl^fd^af tlid^en £eben§ ber gan= 
jen SBelt unb toon biefem bel^errfc^t mirb. greilid^ mufe biefelbe 
babei, miU fle mit il^rer aSegrenjung auf il^r eigent^ömlid^eä 
®ebiet fid^ nid^t felbft vertieren, bei ber blofeen ß^arafterifirung 
beS attgemeinften ©ejid^tspunfteö [teilen bleiben. 

SSon ii)m auö. ergeben fid& bann brei grofee epod&en in ber 
Setoegung, tüeld&e mir mit bem begriffe be« ©taatScrebitö be- 
jeic^nen- S)er SÖBertl^, ben eine fold^e 2luffaffung l^at, befielet 
barin, ba§ ieber Staat in feiner eigenen Staatenbilbung bod^ 
julefet in mel^r ober meniger !larer gorm biefe brei ®pod&en in 
iiä) felber reprobucirt unb bamit ba^ ©injelne burd^ bag ©anje 
t}erftänbUd^ mad^t, 

S)ie erfte grofeeßpod^e ift bie, in meld^er eö jmar Staaten:: 
bilbungen unb felbftänbige, \a oft SBeltftaaten, aber nod^ feinen 
6taatScrebit gibt. 

S)ie jmeite ift bie, in meld&er ber Staat^crebit fid^ mit ber 
Silbung iebe^ einzelnen Staate tjerbinbet unb ju einem mäd^= 
tigen gactor berfelben mirb. ^n biefer @pod^e fd^liefet er fid^ 
ba^er in ©eflalt unb Sted^t an bie 3iatur jebe^ einjelnen Staate 
an^ em^jfängt ganj beftimmte t)on ber Drganifation mie üon 
ben Sd^idEfalen iebeä Staate abl^ängige unb eigentlid^ nur burd^ 
He tjerftänblid^e ©rfd^einungen, jlamen unb SRed^te, gel^t öon ber 
rol^eften gorm ber perfönlid^en Sd^ulb allmäl^lid() ju ber ber 
öffentlid^en über, bilbet ben Unterfd^ieb ber fd^toebenben üon ber 

stein, ginanatoiffcnfd^aft. IV. 2 
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feftcn ©d^ulb au§, iinb crl^ebt [x(!^ bamit ju einem au($ ber 
SBtffetifd^aft ber ginanjen jugänglii^en ©Aftern be^ ©taat§cre= 
bit§. ®ie ©ntmidelung biefeg ©pftetns aber berul^t nod^ immer 
am legten Drtc barauf, bafe ber Staat in feinem ©elbe toie in 
feinem ©rebit bic ©rnnblagen feiner politifd^en 3Kad^t ftnbet. 
3n ber b ritten ®pod^e tritt biefer fo organifd^ geftaltete 
Staat^crebit über bie ©renjen ber blofeen ginanjtt)irtl^f(3^aft f)in= 
au^, fud^t ba§ toorl^anbene Äapital mo er e^ finbet, unb inbem 
er bamit ©(i^ulbner ber gangen SSJelt n)irb, beginnt er, gleid^^ 
gültig ob er e§ njeife ober nid^t, bag @elb, toelij^eg er burd^ 
fein ©d^ulbentt)efen wn ber Äapitalbilbung ber ganjen 2Bclt 
empfängt, nid^t mel^r blo§ ju ^)oUtifd^en, fonbern jugleid^ ju 
allgemeinen aSertoaltungSjtoedfen jn tjertoenben. ®ag nun gelangt 
formen baburd^ jum SluSbrudf, ba§ ginanjcrebit unb 6d^ulben= 
toefen je il^re fpeciette Slnfgabe enttoideln. Silier ginanjcrebit 
tt)irb babur^ mel^r nnb mel^r eine Slngelegenl^eit ber inbitoibnetten 
ginanjtoirtl^fd^aft jebeg einjelnen ©taat^, unb empfängt t)on 
bemfelben feine fpecieKe Drbnung unb S3ern)altung; bie ©taat^- 
fd^ulb bagegen, tt)ä]^renb fie il^re rec^tlid^e 9?atur aU ©d^ulb- 
toerl^ältnife be^ ©taatä gegen ben einjelnen beibel^ält, enttpidelt 
il^re fociale ßonfequenj, bie \üix neben il^rer rein finanjietten 
oben angebeutet l^aben. @ö ift n^a^r bafe toix im gegenwärtigen 
Slugenblidf noä) nid^t f o tt)eit finb, biefeö eigentlid^ fociale SEBefen 
ber ©taat^fd^ulb xeä)t ju überfeinen, ba tt)ir atte nod^ baran ge= 
toßl^nt finb, bie ganje ©taat^fd^ulb nur aU eine gorm beö Äa^ 
pitaU JU betrad^ten; aud& !ann feine SSebeutung nid^t mit jn?et 
aSorten erlebigt merben. Slttein e^ ift ba, unb ei^e üiele Sal^r- 
jel^nte tiergel^en, tt)irb bie eigentliche fociale ^[rage aud^ an 
baö ©taatöf(^ulbentoefen l^erantreten, ob unb n^ienjeit über- 
l^aupt ba^ abfolut arbeit^lofe ®infommen au^ ber ©taat^fd^ulb 
feine SSered^tigung forbern !ann. ©o eröffnet fid^ l^ter ein 
©ebiet, beffen Snl^alt toir nur anbeuten fönnen. Slber ba^ for? 
male Grgebnife für Sll^eorie unb 5ßrafiö ber ginanjtoernjaltung 
bleibt, bafe üon j[e|t an ber ©taatöcrebit in feine SCI^eile, ben 
ginanjcrebit, ba^ 5ßapiergelb unb bie ©d^ulb beS ©taat§, unb 
itoax naä) feinen jtoei l^errfd^enben ©efid^t^punften, bem finan- 
jiellen unb bem focialen, gefd^ieben toirb. S)ie SSerfolgung btefe§ 
©ebanfen^ überlaffen toir anbern arbeiten. 
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aSentt nun bieg bic allgemeinen ©runblagen ber @ef($td^tc 
be^ gefammten ©taatöcrebitiüefen^ finb, fo mirb biefelbe für 
jeben einjelnen Staat mieber burd^ ben®runbfafe bel^ctrfd^t, ber 
utt« bisi^er aud^ auf atten anb.ern ©ebieten ber ginanjtoirt^fd^aft 
entgegengetreten ift. S)ie ©nttoidelung be§ ©taat§crebitn?ej[en§ 
ftel^t in fo unmittelbarem 3^f<^wiwt^nl^ange mit ber Silbung ber 
europäifd^en Staaten im allgemeinen \ou mit ber j[ebe§ einjelnen 
Staate, unb ergibt babei tt}ieberum in aU feiner SSerfd^iebenl^eit 
eine fo beftimmte Kontinuität unb ®Ieid^artig!eit feiner loefent- 
lid^en Drbnungen unb ©eftaltungen, bafe man für bie gange 
3eit, in toeld^er überl^aupt bet ©taat^crebit fid^ fucceffitoe aug= 
jubilben beginnt, benfelben auf bie ©runbformen ber 3Serfaf* 
jung unb SSertoaltung ber euro^}äifd^en Staaten jurüdffül^ren 
xan% 3Bag bem SBefen nad^ l^ier ben einjelnen Staatenbilbungen 
gemeinfam unb gleid^ ift, ift e^ aud^ für ben ©taat^crebit» S)er 
bi^l^er gang ungemeffene JHeid^tl^um biefer ©efd^id^te beginnt aber 
erfl ba, h)0 innerl^alb ber inbiöibueffen ©taatenbilbungen nun 
bie 3Bed^feltt)ir!ung »on ©taat^red^t unb Staat^crebittoefen jur 
ßrfd^einung gelangt 

Snbem toir babei biegrage nad^ ben l^öd^ft unfertigen gor-- 
nten be^ ©taat^crebit^ ber 2llten SBelt beifeite lajfen, fd^ei^ 
bet [xäf bie ©efd^id^te beffelben in ber germanifd^en SIßelt in brei 
grofee ®pod^en, loeld^e naturgemäß biefelben finb mie bie beö 
Steuertoefeng» 

S)ie ganje 3eit ber älteften ©efd^led^terorbnung fennt ge^ 
tabe fo toenig Segriff unb Siedet eines ©taatScrebitS ate bie 
einer 6teuer. SBir l^aben tool nid&t nßtl^ig, ba§ nä^er ju U- 
grünben. 

S)ie ©efd^id^te be* ©taatScrebitS in gang euroi)a beginnt 
t)ielme]^r erft ba, too fid^ »ermöge ber ©elbftänbigfeit beS Äönig= 
t^umä bie jjerfönlid^e ©taatsibee ton ber ©emeinfd^aft be§ 
Solfö fd&eibet, unb bamit attmäpd^ baS SRed^t unb bie Function 
beg ^jerfönlid^en Staate toie in anbem Singen fo aud^ im 
©taatgcrebit übernimmt. S)ag entfd^eibenbe ^Princip für ben 
gejammten enttoidEelungggang beS ©taatScrebittoefenä in biefer 
gangen S^dt bis auf ben l^eutigen Stag liegt bann in ber grage, 
ob unb tt}ieh)eit ba§ ©taat^oberl^aupt perfönüd^ bered^tigt 
ift, bie ©ejammtl^eit beS aSolfS mit ©taatgfd^ulben gu belaften> 

9* 
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aSott bicfer grage aug fd^eibct fid^ biefc ©efd^id&te in brci 5ßc- 
tiobeti, bic man für ba^ ©taat^crebittocfcn mol am cinfad^ften 
ate bie be^ Sel^nölönigtl^umS, bc^ abf olutcn, unb cnblid^ be^ öer:: 
fajfungiSmäfeigcn Äönigtl^um^ bejcid^nen irirb, tüetl mit btefcn 
brei ©runbformctt bcg ©taatöcrcbitö aud^ bie ®runbfa|e bcr 
aSertoenbung bc§ eittfommen^ au§ bcmfelben fid^ faft ton felbft 
ergeben. 

Dl^ne uns toeitet auf bie l^iftorifd^e unb red^tlid^e SRatur be^ 
Sel^n^fönigtl^uiti^ etnjulafl^en, bie toir junäd^ft in aSejiel^ung au\ 
baö ©teueriüefen jd^on früher au^reid^enb d&arafterijirt l^aben, 
ftetten toxi l^ier nur bie jiüei großen ftaatlid&en Äategorien an 
bie ©pi|e, toeld^e il^rerfeitö bie ©runblage für bie ©eftaltung 
beg ©taatöfd^ulbentoefeniS abgeben, unb bie fo tief in ber SRatur 
ber germanifd^en ©taatenbilbung liegen, bafe fie nod^ l^eutjutage 
feftftel^en, ba^ ©d^ulbentüefen beö ©taatöoberl^aupt^, unb ba^ ber 
ftänbifd^en großen Korporationen. 3)enn au§ ienem l^at fid^ ba^ 
©taatöfd^ulbentoefcn, au^ biefem ba^ ©d^ulbentoefen ber ©elbft^ 
üertoaltunggförper fucceffiöe enttoidEelt. SlHe übrigen gefd^id^t^ 
Ud^en %i)at\aö)tn fe|en toir babei aU befannt üoraug. 

SBir l^aben frül^er gefeiten, toie e^ baS 5princip be^ au^ 
bem neuen ©efd^led^terlönigtl^um fid^ l^erau^bilbcnben Sel^n^Iönig- 
tl^um^ toar, ben Äönig, feinen a3efi| unb feine SRed^te in allen 
finanjieHen Sejiel^ungen ftreng öon ber übrigen ftaatUd^cn @e= 
meinfd^aft ju fd^eiben unb il^n ganj auf fein eigene^ SJermögen 
anjutoeifen. 3Ran tann baä laum lürjer au^brüden, afö inbem 
man fagt, baß in ber ginanjtoirtl&fd^aft überl^aupt unb bal^er 
aud^ im ©rebit ber Äönig nur Sanbe^l^err uthen ben übrigen 
Sanbeöl^erren mar. demgemäß tonnte aud^ bie erfte unb ein^ 
faii^fte gorm be^ ©taat^crebit^ nur biejenige fein, toeld^e toir 
bag lanbeöl^errlid^e ©d^ulbentoefen nennen möd^ten. ©ie berul^t 
auf einem ganj beftimmten inbiüibuellen ©elbbebarf be§ ©taatg- 
ober]^au^)te^ unb toirb »on biefem mie jebe anbere ^riüatfd^ulb 
contral^irt. 3)ie gorm ber ßontral^irung ift ein me^r ober toe- 
niger einfad^er ©d^ulbfd^ein. S)abei ift aud^ in biefen gäHen 
ber ©laubiger regelmäßig ein ©injelner, ber ein Äapital gegen 
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bie aSerfi^rcibung bc§ ©taat^oberl^auptcö tjorfttecft. ©iefer ©c^ 
ftalt bei ©d^ulb entfprii^t aud^ ber %exmxn berfelben; er ijl ein 
befiimmter unb furjer; bie Dbligation entl^ält ben Seitpunit 
ber gäUigleit, unb über bie unmittelbare S^^lungöpflid^t befielet 
bal^er fein 3^ßif^l- S)i^ ©(ä^ulb felbft l^at bal^er toenigften^ 
äufeerlid^ unb red^tlitä^ no^ gar ni^t ben ©^aralter einer ©taatö? 
\6)UÜ>, fonbern fie erfd^eint aU 5ßritjatfd^ulb beg Sanbe^l^erm, 
ganj abgefel^en batoon, in loeld^er SBeife il^r SSetrag ton bem- 
felben toermenbet fein mag. S)ie @d^tt)ierig!eiten ber Md jal^^^ 
iung änbern biefe^ SBerl^ältni^ nid^t; nur in einem gatte tritt 
ber ftaatlid^e ßl^arafter beutlid^ ]^ert}or, bag ift ba, tüo fold^e 
©d&ulben, ju ÄriegöjiüedEen aufgenommen ober im grieben con^ 
tral^irt, eine anbere S)e(fung aU bie perfßnlid^e SSiirgfd^aft be§ 
Sanbegfürften forbern. S)iefe toirb bann burd^ SSerpfänbung ge^ 
geben, unb jtoar entmeber burd^ gauftpfanb mittete Uebergabe 
eines SanbgebietS, ober burd^ SSerpfänbung einer beftimmten 
©innai^me be^ SanbeSl^erm. S)abei toirb bann aud^ oft biefe 
einnal^me ate SKittet ber SSerjinfung unb ber regelmäßigen %iU 
gung bejeid^net, unb baburd^ entftel^en neue SBerl^ältniffe. ©iner- 
feits erl^alten bie ©laubiger oft ba§ Siedet, bie betreffenben ®in= 
nal^men felbft ju erl^eben, toäl^renb fpäter biefe. ©rl^ebung ber 
ginnal^me, namentUd^ burd^ 5ßad^t, mieber ber ©runb toarb, 
burd^ Slnticipirung ber 5ßad^tfumme eine Slnleil^e bei ben 5ßäd^= 
tcm }u mad^en- SKnbererfeitS verfielen nid^t feiten bie atö ^pfanb 
übergebenen lanbeSl^errlid^en S3efi|ungen bem ©laubiger, toenn 
bie Stildjal^lung ausblieb. SKatürlid^ fiel baburd^ bie ©ontrole 
über ba« SSerl^ältnife ber S^^l^^Ö unb SedEung ber ©d^ulb, bie 
in ber ©teuererl^ebung beflanb, l^inioeg, unb in ber Xf^at fel^lte 
biefer ©ontrole ber red^tlid^e Slitel, inbem ber Sanbell^err tl^eite 
mit feinen S)omänen ©id^erl^eit gab, tl^eite bie ©infünfte aus 
ben Siegalien unb Steuern als fein ^ritoateigentl^um anfal^. 
3)iefeS ©Jjftem ber unmittelbaren SSerfd^meljung beS Staats- 
fteuerloefenS, burd^ toeld^e toie tt)ir fagen würben, jebe fd^toe- 
benbe ©d^ulb ftets als fefte erfd^ien unb als fold^e bel^anbelt 
tüarb, ioirfte bal^er in l^ol^em äSafee üerberblid^ fomol auf ben 
©taatScrebit felbft, als auf bie Sage unb 3ted^te ber ©teuerpflid^== 
tigen. ®enn inbem bie ®rl^ebung ber ©teuern babei toefentlid^ 
nur nod^ als 3Rittel ber ®edfung beS ©taatScrebitS benu|t Jparb, 
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entjog fie bcm QtaaUohtx^avDpt bic regelmäßige (Sinnal^me unb 
jtüang baffelbe, be^l^alb immer neue ©d^ulben ju mad^en, bereu 
SJedung uatürlid^ immer untoal^rfd^cinli^er uub bereu 5Romiual= 
betrag im SSerl^ältuife jum toirllid^en SSetrag be^ ©arlel^u^ immer 
größer mürbe. 3luf biefe SBeife l^abeu bie ©d^ulbeu ben ©rebit 
unb SBol^Iftanb maud^er gürften toernid^tet, big biefe^ ©^fiem 
einem befferu Pa| mad^te. 

®er ainfang einer fold^en beffem SBirtl^fd^aft erfd^eint bann 
aUerbingg lange 3^it l^inburd^ nur nod^ in ber SKufftettung ge- 
nauer Jpofred^nungeu. ©ie »aren jebod^ feiten; iüenigftenö finb 
fie un§ meift unbefannt, 3m ©egentl^eil l^atte biefe 3^^* ^it 
ber folgenben nur ba§ gemein, baß fie i^re ©d^ulben ebenfo 
wenig jal^lte aU bie f^ätere, unb baß bie Urfad^e ber ©d^ulben 
faft augf(^ließlid^ in ben Äriegen lag. Seibe^ erl^ält fid^ in ber 
folgenben 5ßeriobe. 

SBäl^renb auf bie obige SBeife ba§ Äönigtl^um, nod^ nid^t 
l^inreid^enb mit ber ©efammtl^eit ber Seben^toerl^ältniffe feiner 
SReid^e ücrfd^moljen, ein ©d^ulbenfpftem für ii^ au^bilbete, trat 
an fielen Orten eine jtoeite ©eftalt be^ öffentlid^en ©d^ulben^ 
toefeng ing Seben, bie auf ber 9latur ber ftänbifd&en ©teuer^jflid^t 
berul^te unb cbenbeöl^alb erft f^äter fid^ enttoidfelte. äöir nen^^ 
neu fie bie ftänbifd^e §orm be^ öffentlichen ßrebitg. 

S)abei muß man nun jioei ©runbformen fd^eiben. 3)ie erfte 
entfielet, loo irgenbeine ftänbifd^e Äörperfd^aft, Sanb, ©tabt, 
geiftlid^er Äßrper, ©d^ulben bloö für fid^ f eiber mad^t. ^ier 
ift ber 3lnfang be§ öffentlid^en ©d^ulbenioefen^ ber ©elbftt>er^ 
Haltung. S)ie jtoeite bagegen entl^dlt gleid^ t)on3lnfang au ein 
au^gefprod^eneg ftaatlid^e^ Clement, unb toirb jur ©runblage 
beg fpätern ^ßrincipö ber ©d^ulbenbetoilligung unter bem "otx^ 
faffung^mäßigen Äönigtl^um. 

35ag ftänbifd^e ©teucrfpftem toerpftid^tete nämlid^ bie ©täube 
ber eiujelnen Sauber, bie ein 9teid^ bilbeten, fid^ felbft ju be* 
fteuern unb bem Sanbe^l^errn bie burd^ il;re eigenen Drgane 
erl^obene ©teuer abzuliefern. S)ie SSemidigung einer fold^en 
©umme, bie bie ©tette ber Steuern toertrat, entl^ielt für j[ebe0 
©tänbemitglieb bie 5ßflid^t, feinen 2lnt]^eil ju jaulen, ©el^r oft 
nun maren biefelben ju einer f old^en g^^lung nid^t im ©taube, 
^aburd) tourben bie ©täube ate Äörperfd^aft geätoungen, bie 



betreff enbc Summe burd^ eine Slnleil^e aufjubringen, bie bann 
natürlid^ auf bie ©efammtl^eit ber ©tänbe funbirt toarb, ©o. 
cntftanben bie ftänbifd^en ©d^ulben, bie ftet§ jugleid^ ßanbe^^^ 
fd^ulben finb, toeil bie ©tänbe tbtn V)x ßanb .re^)räfentiren. 

6^ lag nun in ber SRatur biefer Slrt wn ©d^ulbeu/ bafe fle 
fid^ gleid^ bei ilj^rem ©ntftel^en niii^t fo fel^r naä) ben Slufgaben 
unb Sebürfniffen be^ ©taat^oberl^aupteg, fonbern üielmel^r nad^ 
ber S^f}luni^)p^i^t ber einjelnen ©tänbeglieber, bie [xä) aug ber 
bemittigten ©efammtfumme ergab, rid^ten mußten, unb bafe fle 
ba^er, auf biefe angeioiefen, in i^rer Siedung, 3Serjinfung unb 
Studjal^lung gleid^ anfangt ben ß^araf ter 'einer ^ßriüatf d^ulb mit 
bem einer öffentlichen ©d^ulb t)erbanben. 3)iefe SJerbinbung 
beftanb »efentlid^ barin, bafe eine regelmäßige Slbjal^lung ber 
Sd^ulb burd^ bie einlaufenben ©t^uern feftgeftettt unb bafe tbtn^ 
bal^er aud^ bie ©d^ulbfumme felbft naif ber ^öl^e ebenbiefer 
Steuerbetoittigung bemeffen tourbe. S^bem fo ein fefteö SSer^ 
^ättnife jtDifd^en ©d^ulb, SSerjinfung unb ©edtung ju ©runbe 
gelegt »arb, entftanb l^ier juerft eine felbftänbige SSertoaltung 
ber öffentlid^en ©d^ulben, bie in mand^er Sejiel^ung ber eigent:= 
Ud^en ©taati^fd^ulbenüertoaüung jum Sölufter unb jur ©runblage 
gebient l^at, um fo mel^r, afe bie lefetere faft attentlj^alben bie 
ftdnbifd^en ©d^ulben fpäter in fid^ aufnal^m unb fid^ besl^alb an 
bie 5ßrincipien ber alten ßanbfdbulben anfd^liefeen mußte. 

Snbeffen ift eö Hat, baß biefe gorm ber ßffentlid^en ©d^ulb, 
obiool fie länger ift aU bie erfte, biefe lefetere leine^toegg au^^ 
f^^Ioß. aSielmel^r liefen beibe in ben meiften Säubern fd^on ba- 
malg nebeneinanber; bie Unllarl^eit, bie barau^ entftanb, loarb 
nun nod^ größer, inbem fel^r oft bie ©tänbe gerabeju bem S^an^ 
U^^txxn ijerioeigerten, burc^ eine ©teuerbeioilligung feine ©d^ut 
ben JU jal^len, f obaß er biefelben auf feine Domänen aufnel^men 
mußte. 2)ann mußte afferbingö bie grage entfielen, ob eine 
iold^e !perfönlid^e ©d^ulb be^ Sanbe^l^errn nid^t eigentlid^ bo(^ 
eine ©d^ulb be^ ©taat^, unb bie ©tänbe jur Slnerlennung ber- 
felben öerpflid^tet feien. S)od^ toirb bie SBiberftanb^fraft ber 
Sanbfd^aften öon ©eneration ju ©eneration aud^ in biefer S3e^ 
jiel^ung beftänbig fd^mäd^er, loä^renb anbererfeitö allmäl^lid^ bie 
Serioaltung anä) innerl^alb ber Sanbfd^aft entfielet unb eigene, 
eigentlid^e Sanbe^fd^ulben erjeugt. 35iefe Sanbe^fd^ulben, jum 
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^I^eil auf bag ftänbifd^c Sanbe^ücrtnögen l^^potl^ecirt, tourbcti ba- 
mit ju einer eigenen Äategorie be^ öffcntüd^en ©d^ulbentocfen^; 
mien il^nen gab e^ n}ieber ©d^ulben ber einjelnen ftfinbifd^en 
Bäxpn für fid^. 2)amit beginnt ein ©Aftern, ba^ big jur 
©egentoart fid^ erl^ält unb fi(^ immer »eiter au^bilbet, baö 
©d^ulbentoefen b«r@elbftt)ertt)altungg!örper. 3»it bemSluf^ 
treten beö le^tern entfielet bal^er ber Segriff be^ öffentUd^en 
©d^ulbentoefeng, ber bie ©taat^s unb ©emeinb^fd^ulben jugleidf; 
umfaßt, unb ber auf bem ^princip berul^t, bafe bie Sänber ober 
5ßrot)injen, bie ©emeinben, bie Äör^)erf(i^aften, jtoar il^r eigene^ 
©d^ulbentt}efen mit eigener SSertüaltung l^aben, jebod^ in ber 
SBeife, bafe fie nid^t toie frül^er in biefer il^rer Sertoaltnng uri:^ 
abl^ängig ftnb, fonbern unter ber Dberauffid^t ber Stegietung 
[teilen. 3^ biefem ©inne lann man ben öffentlid^en ©rebit 
aud^ iefet nod^ toom ©taat^crebit unterfd^eiben; jiebo(^ berul^t 
biefer Unterfd^ieb ie|t nur nod& auf bem ©ubjject ber ©d^ulb, 
toie bei ben Steuern unb il^rer SSertt}aItung bereite gejeigt 
tt}orben ift- 

3n biefem ©rebittoefen finb nun itoax bie beiben Elemente 
beffelben, ber ginanjcrebit unb baö ©d^ulbenmefen, ebenfo neben= 
einanber öorl^anben mit allen il^ren ®runbfä|en unb aSerloat 
tunggformen ti)ie im ©taat^crebit; jebod^ l^aben bie ©elbftt)er= 
toaltungglörper ol^ne aiu^nal^me ben ginanjcrebit nur fel^r toenig 
enttoidtelt, f obafe faft nur bie $rincii)ien unb Siegeln beg ©d^uU 
bentoefen^ auf fie angetoenbet toerben Ißnnen, bieg aber in bem 
©rabe, bafe bie le^tern für fie feiner befonbern ©arfteHung be= 
bürfen unb fie aud^ nirgenbg gefunben l^^aben. ©d^on mit bem 
18. Sal^rl^unbert nimmt iebod^ ber eigentli^e ©taat^crebit atte 
untergeorbneten formen in fid^ auf unb tt)irb jur faft aUeinl^err- 
fd^enben SCI^atfad^e. 

SB3enn man nun neben biefen allgemeinen ©runbjügen, bie 
fid^ im großen unb ganjen in ganj ©uropa mieberl^olen, fid^ 
t)ergegenn)ärtigt bafe l^ier nid^t blog jeber Staat feine eigenen 
aSerl^ältniffe l^atte, fonbern ba^ aud^ jebeg Sanb, ja jeber ftän- 
bifd^e Äörper ioieber befonberg geartet ioar, unb bafe eg nod^ 
mit fel^r tt}enig 2lugna]^men irgenbeine aSud^fül^rung, gefd^toeige 
benn eine Sud^l^altung gab, fobafe lein ©taat biefer ganjen 
3eit ioeber ein Ilareö 93ilb i}on bemfenigen l^atte, toa^ er fd&uU 
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big toax, no6) eine SSorftcttung t)Ott bcm aScrpltnife feiner ßre- 
bitt)er^Pi(]^tungett ju feinen ©innal^men, fo tt)itb man begreifen, 
wie »ir wn biefer ganjen 6^)od^e nur fel^r ipenig toiffen, unb 
bafe bie SSertoinung atterbingS in SSegrijfen unb SRed^ten eine 
attgemeine fein mufetc. 3^ htxZ^at befifeen toir aud^ nur au^s 
nal^mSttjeife Unterfuii^ungen über öxüi^t SSerl^ältniffe, bie bann 
aber jiffermä&ig feiten ju einem SRefultat gelangen. $ier lonnte 
ein gortfci^ritt erfl eintreten, aU ba^ ^rincip ber föniglid^en 
©taat^toirtl^fd^aft bag lel^nSl^errlid^e bett)filtigte, unb mit ber ©in* 
^eit in Siedet unb SSered^nung aud^ bie Älarl^eit über bie neue 
Drbnung beg @taatgcrebitti)efen§ beginnt 

3t9ette i&p9^t. ^a» ©taatiScrebttmefett htx aBfoItttett fBUmaxtiixt. 

®a§ nun biefe ©inl^eit be^ ©taats üUx^aupt nid^t ettoa 
pl6|Hd^, unb ebenfo »enig in gleid^artiger SEBeife in ben euro« 
päifd^en ©taaten entftanben ift, n}erben »ir nid^t toieberl^olen» 
gbenfo flar ift e^, bafe gerabe bur(^ biefen Sebenöprocel in ben 
öerfd^iebenen Säubern »ieber jebe^ Sanb feine eigene ginanj- 
gejd^id^te inöbefonbere unb innerl^^alb berfelben lieber feine eigene 
Staatöfd^ulbengefd^id&te gel^abt l^at. 3)ag alte^ bürfen toir l^ier 
afö befannt t)orauSfe|en. ^uqUi^ aber finb bennod^ bie euro^^ 
päifd^en ©taaten in fld^ gleid^artig, unb bag, toaä toir afe ben 
Sl^arafter biefer ©pod^e toom 16. bi^ jum 19. ^al^rl^unbert ftet^ 
anerfennen njerben, bie Slugbilbung be^ ^rinci^)^ be^ abfoluten 
fiönigtl^umj^ gegenüber ber ftänbifd^en Sled^t^orbnung, prägt 
nid^t Wog bem ©teuertoefen, tt>ie toir eg gefeiten l^aben, fonbem 
aud^ bem ßrebittüefen beö Staate benfelben ©l^aralter auf, neben 
toeld^em 'oom l^öl^ern ©tanb^)un!te ber ©efd^id^te jebod^ bie ©injel- 
Reiten nur nod^ il^re grofee Sebeutung bel^alten, ung bie ^nbU 
t}ibualität be.g öffentlid^en SRed^tg unb feiner ©eftaltung aud^ auf 
bem Oebiet be^ ©taatScrebitg ju jeigen. 3^ ber %i)at fpaltet 
]\ä) bal^er bie l^iftorifd^e Sluffaffung be^ lefetem je^t in jiDei 
%\)tile; bag gemeinfame europäifd^e (Slement tritt für fid^ l^er^ 
t)or unb innerl^alb beffelben beginnt bie ©efd^id^te beg ßrebit^ 
iDejeng ber einjelnen Staaten. 

S)ie $au^)t!ategorie beö erfiern ift nun ton l^ol^em l^ifto^ 
rif(i^en3ntereffe; biefelbc ift toenigfteng für einige Staaten fel^r 
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tool^l belannt; bic ginanjtoiffenfd^aft aber l^at bic aiufgabe, jie 
fad^gemä^ ju formuliren» 

©citbem nämlid^ ba^ Äönigtl^um mit bcm 17. Sal^rl^unbert 
bic Sanbftänbe befcitigt l^at unb bie löniglid^en SJcrorbnungen 
mit Slu^nal^mc ©nglanb^ in ganj ©uropa bcn ©l^araücr unb 
ba§ 9ic(i^t t)on ©efcfecn em^)fattgen, bcncn alle Sll^eile be^ 3lei<i^§ 
gleid^mä^ig untertoorfen finb, empfängt bie ginanjtoettoaltung, 
mie roix gefeiten, il^re neue ©eftalt. ®ag einl^eitlid^c ©teuer- 
mefen tritt an bie ©teile ber alten Siegalien unb ©teuerbetoitti- 
gungen. S)em entfpred^enb ijottjiel^t fid^ bag Stnalogon biefer 
©rfd^einung im ©taat^crebit — ber (Srunbfafe, ba^ j[ebe©d^ulb 
bie ber Sanbe^l^err contral^irt, eine ©taatsfd^ulb ift, für beren 
SJedung nid^t mel^r ber Sanbe^l^err iperfönlid^, f onbern ba^ ganje 
Sleid^ mit. all feinen ©teuern l^aftet. ®a^ ift nun feit bem 
17- Sal^rl^unbert junäd^ft ba^ öffentUd^e SRed^t^princip beö 
©taat^crebitg. 2lu^ i^m aber enttoidEeln fid^ nun feine junäd^ft 
flnanäiellen ßonfequenjen, bie bann mit bem 18. gal^r^unbert 
bie getoaltigften aSetoegungen ©uropag bel^errfc^en. 

3uerft iftbiegolge jeneg ßrebittoefen^ ba§, n}a^ ttjieberum 
bie ©rebitfäl^igleit felber in l^ol^em ®rabe t)ermel^ren mufete. 
S)ie ginanjüertoaltung ber Staaten begann ju red^nen; bie finan= 
jiette Drbnung ber ©taat^toirtl^fij^aft entftanb, unb bie ©taatS- 
getoalt getoinnt bie Ueberjeugung, bafe ber ©taat^crebit auf ben 
©taat^einnal^men berul^e. ®a^ roax ein großer gortfd^ritt 
SlHein berfelbe gactor, bie abfolute ©taatögetoalt, bie i^n erjeugt 
l^atte, toernid^tete il^n aud^ ttjieber. ®a ber 2lbfoIutiMuS in 
feinem "Sit^t, ©teuern t)orjufd^reiben, grunbfäfelid^ unbef darauf t 
mar, fo fam er ju bem ©lauben, bafe il^m bamit aud^ bie un^ 
befd^ränlte Senu^ung be^ 6rebit§ gegeben fei. Unb bamit be= 
ginnt bie SQBirtl^fd^aft be^ Slbfoluti^muS aud^ bem ßrebitmefen 
feinen ßl^aralter aufjuprägen. S)enn nod^ finb bie ©teuern 
feine^meg^ gel^örig georbnet; ba§ grunbl^errlid^e ©ebü^rentoefen 
nimmt ben größten Stl^eil berfelben für fid^ in 2lnfprud^; ein 
förmlid^eg Subget eyiftirt nid^t, unb too es eyiftirt, mirb e^ in 
feinen gunbamenten tion ben etoig erneuten Kriegen immer iDie= 
ber umgeftofeen. 3)ie aScrfd^toenbung ber^öfe fommt l^inju; ber 
3KangeI eine^ europäifd^en ©elbüerfel^r^ mad^t bie SSert^eilung 
ber ©d^ulbenlaft über alle Äapitalbefi|er faft unt^unlid^, unb f o 



3roctte (gpo(^e* ©nglanb* 27 

werben bie ^Regierungen gejtoungen, il^re ©d^ulben auf ©teuere 
anticipationen }u baftren. 2)amit entfielet bie ^auptgeftalt beg 
©c^ulbentoefeng im 18. Sal^rl^unbert, bie ber fd^toebenben 
©(^ulb- aWan !ann unbebenllid^ fagen, bafe ba§ 18. Sal^rl^un^ 
bert ben Unterfd^ieb ber fd^iüebenben t>on ber fcften ©taatöfc^ulb 
unb ba§ Setoufetfein üon ber großen ©efal^r ber erftern eigent- 
lid^ erft geboren l^at. 3)antit arbeitete biefe Qdt jioar ber un- 
f erigen öor; e^ tüarb immer llarer, bafe biefe f d^toebenbe ©^ulb 
auf ganj anbern 5ßrincipien berul^e al^ bie fefte, unb bal^er aud^ 
eine ganj anbere SJertüaltung forbere. Slllein ba^ SBefen be^ 
Unterfd^iebeg toar bod^ nur mel^r gefül^lt ate toerftanben. Seber 
Staat ging bal^er nod^ feinen SBeg, unb bilbet feine eigene 
ginanjorbnung aud^ auf biefem ©ebiete. ^n biefer 3^it f^^^- 
ben [\ä) nun bie großen ßulturtiölfer aud^ in Sejiel^ung auf 
i^ren ©taat^crebit in l^öd^ft bead^ten^toertliier SBeife, unb l^ier 
jeigt es fid^ juerft, toie innig biefes ßrebitöer^ältni^ mit ber 
ganjen ©efd^id^te ber ©taaten jufammenl^ängt. SBir d^arafteri- 
firen eS, um bie SJafiS für baS 19. Sal^rl^unbert ju gewinnen. 

®nglanb ift aud^ l^ierin baS Sanb ber SJerfaffung. e§ 

^alt feft an bem @runbfa|e, bafe eine ©d^ulb nur ate ®efe| 

contral^irt loerben tann, unb fo jtüeifel^aft fonft aud^ bie SJer- 

anttDortlid^feit ber ÜJlinifter fein mochte, l^ier toar baS ^ßarla^ 

ment uncrbittUd^. ©al^er bilbet fid^ ^ier neben ber ©d^ulben* 

bemiHigung jugleid^ baS ©i^ftem ber fd^toebenben ©d^ulb als baS 

crfte felbftänbig auftretenbe ©i^ftem beS ginanjcrebits gegen^ 

über bem ©taatsfd^ulbentoefen jucrft felbftänbig au^, unb jtoar 

mit feiner SSertüaltung unb mit feiner nid^t genug J^erüorjus 

l^ebenben SSebeutung für baS 2tbtn unb bie SBirt^^fd^aft beS 

Solfö. S)er ginanjcrebit mit feinen Exchequer Bills erfd^eint 

ate @a(^e ber ginanjöermaltung, für toeld^e bie Seiter berfelben 

perfonlid^ l^aften; aber bie ©taatsfd^ulb, toeld^e burd^ @efe|e 

contral^irt toirb, erfd^eint fd^on bamate bem SSolfe' als eine 

©d^ulb jebes ©injelnen, bie er \iä) burd^ feinen 3Sertreter 

ielbft aufgelegt unb bie er ju jal^len t)erpflid^tet ift toie jebe 

anbere ^ßriüatfd^ulb. S)iefe fpecififd^ englifd^e 2luffaffung ber 

©taatsfc^ulb erjeugt bann bie ebenfo fpeciflfd^ englifd^e ©rfd^ei^ 

nung, ber ©ontral^irung j[eber©(^ulb eine neue ©teuer gegen- 

überjuftetten, um biefelbe ju t)er5infen unb ju amortifiren. 3Bir 
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tDijfctt, bafe eben l^ierin bie . Swbbibualitdt bet ©efd^id^te bc§ 
englifd^en ©teuertoefenS beftanben l^at, bafe für jebc§ ©taatö- 
bebürfnife eine eigene ©teuer mit il^rem (Srträgnife „ap^)ro:|)riirt" 
toarb. ®ie aSerloirrung nun, bie bei bem feftftel^enben ©teuere 
fufee gegenüber bem toed^felnben ©taat^bebürfni^ baraug ent^ 
[teilen mufete, toax e^, toeld^e bie Income Tax mit il^rem totä)^ 
felnben ©teuerfufe an bie ©tette jener ®injelfteuer fefete* S)iefe^ 
allgemeine 5ßrincip toirb nun ji?ftematif(^ unb gefeftlid^ babur* 
ijertoirfUd^t, bafe biefelbe mit il^rem ©teuerfufe juerft bie ©edung 
ber fd^toebenben ©d^ulb, bann aber an^ bie SRüdjal^lung ber 
confolibirten neben ber reinen ©inlommengbefteuerung bebeutet, 
jjebem Äriege unb jeber großen SSertpaltung^aufgabe jur ©eite 
fielet, unb ebenbaburd^ bem continentalen Setoufelfein fo tief 
im^)onirte, baö ein fold^eg innere^ aSerl^dltnife jtoifd^en ©teuer 
unb ©taat^crebit no(^ ni(^t toerftanb. ®ie Income Tax afö 
@anje^ genommen, abgefel^en i}on Object, ©inl^eit, ©teuerfufe 
unb anberm, toirb babur^ ba^ eigentlid^e ©ebiet ber ftaat^toirt)^' 
fiä^aftlid^en ®efe|gebung (©teuerbetüittigung)- Slttein fie l^at nod^ 
mel^r geti^an. ©ie l^at einerfeit^ baö ©taat^fd^ulbentoefen @ng= 
Ianb§ jur erften öerfaffung^mäfeigen SJertoaltung beö 
gerammten ©taatScrebit^ gemad^t, bie 6uroi)a lennt, an^ 
bererfeitS l^at fie bie regelmäßige ©onfolibirung ber fiä^toe- 
benben ©(ä^ulb mögli(i^ gemad^t unb baburd^ bie ©efal^ren ber 
le^tern befeitigt. SBir tüerben ba^ unten genauer feigen. S)ag 
3led^t be^ englifd^en ^arlamentg gerabe in aSejiel^ung auf ben 
©taat^crebit toar eö, ba^ ber kontinent am erften begriff, tocä)' 
renb man bie SSertoaltung^gefe^gebung nur »enig bead^tete. 
Unb bal^er l^at (Snglanb im 19. Sal^rl^unb'ert fein ©taatäcrebit^ 
wefen fo gut aU gar nid^t üeränbert, toäl^renb in gran!reic^ 
unb S)eutfd^Ianb ein tiefer SBed^fel in bemfelben i}or fid^ ging. 

%üx granlreid^ mufe nun, toie für ©eutfd^lanb, ba§ 
18. Sal^rl^unbert i}on bem 19. atterbingg ganj n}efentlid^ ge^ 
f(^ieben n}erben. 

gran!reid^ ift ba§ £anb, in toeld^em ber 6^ara!ter be§ 
18. Sal^rl^unbert^, ba§ Sluftreten ber ^errfd^aft ber fd^toebenben 
©d^ulb im ©taat^crebit am greifbarften ju Slage tritt, aber ol^ne 
bafe ein entfpred^enb organifirter (SonfolibirungSprocefe berfelben 
jur ©eite ftänbe. 3)ag toar eö, toaö bie ginanjtoirtl^f d^af t gran!= 
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rcid^§ unb ebenfo fein 3lbfolutiömu§ ücmid^tete; toal bic fd^toc? 
bcnbe ©d^ulb ijcrmag, toenn Ti^ regellos lo^gelaffcn toirb, baö 
^at granlrcid^ gejcigt. 

S)ic ©ruttb jüge bicfet ginanggcf d^iiä^tc granlreid^^ feit Sub^^ 
tüig XIV. bi^ jur aietolution flnb befannt. S)ic materielle Ur- 
fad^e lag aßerbing^ in ber fd^Ied^ten SBertoaltung, ben Äriegen 
uttb bet gefeUfd^aftUc^ett Unfreil^eit; bie formeHe aber bejeid^nen 
toir am beften inbem tüir fagen, ba§ ba^ ©taat^fd^ulbentoefen 
ganj in bem ginanjcrebit aufgegangen toar. S)ie fd^Ieiä^te %U 
nanjt)ertt)altung mad^te eine georbnete ©taat^fd^ulb unmöglid^; 
ba§5)eficit mufete ba^er burd^ bie löniglid^en Äaffenantüeifungen 
gebedEt toerben, unb biefe, ju ben elenbeften (Surfen begeben, be* 
lafteten bie ginanjen fo fel^ir, bafe ber Sluin ber ©taat^tüirtl^s 
fd^aft ben 3luin be^ Äönigtl^umö nac^ fid^ jog. ®aS ©el^eimni^ 
ber ©(^ulben bedEte bie furd^tbare Untüirtl^fd^aft ju; als baS 
erftcre burd^ SRedfer gel^oben toarb, tüarb bie jtpeite ber $au!pt= 
üortDurf gegen baS aud^ tpirtl^fd^aftlid^ unfähige Äönigtl^um. 
3)er Sanfrott ber ginanjen trat gleichzeitig mit bem ber ftan- 
bifd^en Drbnung ein, unb bie Slepublil begann. 

®S toürbe nun leidet fein, bie ginanjgefd^id^te jener bons 
royaux, bie SSerfud^e [x^ i^rer ju entlebigen, baS Satü^fd^e ts^:^ 
jlem, baS bie gorm bes 5ßa!piergelbeg an bie ©tette ber Äaffen^ 
antoeifungcn fe^en unb bamit bie fd^tüebenbe ©d^ulb t)emid^ten 
jiatt fie confolibiren tooHte, unb bie barauffolgenbe Qtit \)m 
ju »erfolgen. Slttein baS mufe bo(^ auf ber obigen ©runblage 
bie aufgäbe einer eigenen arbeit fein, ©tatt beffen f daliegen 
toir mit bem ©afee, ber atö baS affgemeine Slefultat ber SBir- 
!ung ber fd^toebenben ©d^ulb auS ber ganjen franjöfifd^en ginanj:^ 
gefd^id^te be§ 18. Sal^rl^unbertS l^eri^orgel^t, unb ber ben ©d^lufe^: 
puttlt für baS bilbet, toaS toir oben über biefelbe gefagt \)aben. 
©ine fd^ttjebenbe ©d^ulb tann fo grofe werben, bafe jie burc^ 
i^re ©röfee fclbft il^re ßonfolibirung in eine fefte ©d^ulb un^^ 
möglid^ mad^t. ®aS ift ber gaU imgranlreid^ beS IS-S^^l^r^ 
^unbertS. SBirb fie toirllid^ fo grofe, loie eS bort bergatt ioar, 
?o tt)irb fte ftaatggefäl^rlid^, unb an biefer ©efal^r ift baS 
franjöflfd^e Äönigtl^um untergegangen. S)aS ift rid^tig. SlHein 
c§ loar baS benn bod^ nur an^ einem ©runbe ber gatt. granl^ 
reid^ fal^ in feinem Äönigtl^um perfönlid^ ben Urheber biefer 
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futii^tbarcn fd^tocbenbcn ©d^ulb, unb baö liefe ba^ Icfeterc al§ 
bcn toirtl^fii^aftlid^cn Slobfcinb beS ©taatö erfc^eincn. ©erabe 
ba^ toax cg tt)a^ anbcr^ toarb, aU mit bcm 19. Sal^rl^unbcrt 
bic großen ©taatcnbilbunggfricgc (Suropa^ begannen. 3[ud^ l^ier 
blieb für bie Staaten nid^t^ anbetet übrig aU ba§ Quxüä' 
greifen anf bie f(^tt)ebenbe ©d^ulb. 2lber fle lauteten fid^ tDO% 
biefelben burd^ Äaffenantoeifungen, bie ftet^ t>om Äßnig nnb fei= 
ner Slegierung au^gel^en nnb bal^er ba^ 3Rottient ber perfönUd^en 
SSeranttoortlid^Ieit in fid^ tragen, jn contral^iren. ©tatt biefer 
gorm griffen tjielmel^r äffe Staaten (Buxopa^ p ber gorm be^ 
5ßapiergelbeg, granfreid^ in feiner 3let)olution üoran, nnb fo 
gefi^al^ e^, bafe mit bem 19. Sal^rl^unbert baS 5ßapiergelb bie 
toef entlid^e gorm ber fd^toebenben ©d^nlb, nnb bie ^erftellnng 
ber aSalnta bie n}efentlid^e Snfgabe ber (Sonfolibirnng 
geworben ift 2)aö ift ber 5ßnnlt, toeld^er bie gemeinfame 
Safiö ber SJertoaltnng be^ ©taat^crebits im ganjen ©nropa 
be^ 19. Sal^rl^^nnbert^ gett)orben ift; tt)ir tüerben il^n fpdter ge^ 
naner barfteffen. 

SD3a^ nun in biefem Qeitxaurm ©entfd^lanb betrifft, fo 
geftel^en tpir, gegenüber ber SSielgeftaltigfeit feiner Sänber nnb 
Staaten, nnr fe^r »enig t)on bem öffentlid^en 6rebittt)efen ber^ 
felben jn »iffen. S)enn gemeinfam toax e^ atitn, gerabe bie 
©taatöfd^nlbent)er]^ältniffe mit bem tiefften ©el^eimnife jn be^ 
bedten, »eil e^ affentl^alben aU felbfttoerftänblid^ galt, bafe bie 
©taat^fd^nlben an^fd^liefelid^ ängelegenl^eiten beö Sanbe^^erm 
feien. S)od^ lommen natürlid^ babei bie größten Unterf^iebe 
i}or. ®ine ©lei(^artig!eit toax in einem Sleid^e, in ttjeld^em ^nn= 
berte i}on Keinen ©nt^fonüeränetäten nid^t mel^r ate blofee 
®rnnb|)errlid^!eiten bebenteten, toäl^renb anbere lieber SOBelt^ 
mäd^te toaren, natürlid^ nnmöglid^. SKffein ein^ barf man 
bod^ feftl^alten. S)ag ©tabtbürgertl^nm mit feiner rein getoerb^ 
lid^en Slnfd^annng toom ©d^nlbentoefen begann, fotoie überl^anpt 
.bie eigentlichen Staaten in 2)entf(^lanb anfingen, eine ginanj- 
t)ertt)altnng nnb bamit ein Sfted^nnng^tüefen jn l^aben, feinen 
©inflnfe and^ anf bag ginanjtoefen an^jnüben. 3Ran fing an, 
bie 3Sorfteffnng, bafe eine SSerfd^nlbnng für jjebe^ n}irtl^fd^aftlid^c 
Seben oft eine ©efa^r unb immer eine Sc^toäd^e bebeute, auf 
bie Staatöftnanjen ju übertragen. 3ebe Sd^ulb beg Staate er- 
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fd^ien ba^cr bcm aSottc ate eine 3Ri§n}irt]^f(^aft ber ginanjen, 
uttb ate ein f^einb be§ offen tliiä^en SQBol^leg, unb tüo e^ ballet 
fold^e ©(j^ulben gab, trarb ber ©ebanfe ber Slbtragung berfelben 
jum ®runbfa|e für jebe ginanjüertoaltung gemad^t ®afe ber 
6taat^crebit ein integrirenbeö SWoment ber Staate tüirtl^fii^aft 
fei, fiel no(^ niemanb ein; jebe Slufnal^me einer ©d^ulb blieb 
eine terl^afeteSKaferegel; an eine SS^rtoaltung beS 6taat^f(ä^nlben? 
tt)efen§ ba^te nod^ niemanb. S5aju fel^lte atterbing^ t)or allem 
®itt§. Sei ber 3^^fptt^temng ber alten Se|^n§]^errlid^!eiten unb 
bem fucceffit)ett Uebergang fold^er l^iftorifd^ felbftänbigen Sel^n^s 
gebiete in bie neuen ©taatenbilbungen gingen natürlich aud^ 
bie alten Sanbegfd^ulben mit auf bie neuen Staaten über, aber 
ol^ne il^ren ßrtlid^en ßl^arafter unb il^r örtlid^eg Sftei^t bamit 
aufjugeben. S)a§ toa^ man jid^ bal^er afö ©taat^fc^ulb backte, 
tparb fomit t)ielfad^ ein Konglomerat t>on l^öd^ft üerfd^iebenen 
©injelfd^ulben ber Sänber unb ©ebiet^tl^eile, toeld^eö ben Staat 
ate ®anic^ gar nic^t^ anging unb 'oon ber ginanjüertoaliung 
beffelben bal^er aud^ gar nid^t berüdEjtd^tigt ttjurbe* SBJir glauben 
fagen ju lönnen, bafe bamate überl^aupt fein beutfd^et ©taat 
ein ^)ofltit)e§ Silb Xiqu feinem ©d^ulbentoefen l^atte, fobafe e§ 
fel^r rool^l t)orfommen lonnte, ba^, ttjie e^ in ^ßreufeen unter 
griebrid^ 11. ber gaU tt)ar, ber Äönig in feinem ©taat§fd^a|e 
3ÄiIlionen befafe, toäl^renb feine 5ßrotiinjen nod^ große ©(^ulben 
l^atten. 3)a]^er toax eg natürlii^, baß in bem Streben na^ bem 
„©taat^fd^afee'' bieSSorfteUung i}on ber 5ßot]^tt)enbig!eit unb ber 
guten Drganifirung beö ©taatScrebitioefeng unterging; in ber 
Xifat vertrat ber erfte bie ©inl^eit bc^ Staate, toöl^renb bie 
©d^ulben aU ber Sfteft ber ftänbifd^en ©pod^c jiemli(^ unbead^tet 
blieben. S)ag le^te Stefultat ber ©efd^id^te atter bal^in ge^^örigen 
©rfd^einungen »irb begl^alb immer ju bem ©a|e gelangen, baß 
bie ©ntftel^ung eineg einl^eitli^en ©taat^crebittoefenS in biefer 
©pod^e für S)eutfd^lanb nid^t möglid^ toax] jjebe^ SReid^öftüdt 
l^atte aud^ l^ier feine ©efd^id^te; e^ mußten ganj neue gactoren 
eintreten, um aud^ nur öon einem ©taat^fd^ulbentoefen aU 6in? 
l^eit reben ju lönnen. 

3Bir muffen eä nun aufgeben, an biefer ©tette 'oon bem 
@taat8crebittt)efen ber übrigen QtaaUn 6uro^)ag jU fpred^en, 
toefentlid^ aUerbingg, toeil toir baffelbe nic^t gel^örig fennen. 
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Italien bietet in biefer ganjen ©pod^e einSilb, ba§ bcm beut= 
fd^ctt in feinen ©runbjiigen unb felbft in feinen SRobificationen 
in ben einjelnen Staaten gleichartig toar; ipollanb l^atte eine 
laufmännifd^ n}o]^lbered^nctc ©taat§fd;nlb; Belgien »ar nod^ 
eine 5ßrot)inj t)on Defterreid^; 3)änemarlg ©taat^fd^ulbentoefen 
ift mit feiner eigentl^ümlid^en ©eftaltung jiewlid^ genau in 3la= 
tl^anfon^S „©anmarfö 9lige,tS ^uu^l^olbning" bargelegt. 3?ur 
über Slufelanb bürfen tüir einige Semerfungen l^injufügen, 
bcnn l^ier l^aben fid^ attc 6tabien unb gormen ber ©toat^fd^ut 
benöertoaltung (Suropaö fd^on feit bem vorigen Sal^rl^unbert im 
affgemeinen toiebcrl^olt, ol^ne bafe toir eigentUd^ genauer im @in= 
jelnen Sefd^eib büßten. (Sine eigene literarifd^e aSel^anblung ift 
un^ nid^t belannt getoorben* 

3n ben tjergangenen S^^tl^unberten l^aben bie.3Ronar($en 
SHu^lanbö fid^ in i^rer ©elbnotl^ (in ÄriegSfäffen J^au^)tfäd^lid^) 
burd^ ba^ ^ßrägen ber Äupfermünje (niebrigen SBertl^e^.) ge^ 
l^olfen; bie Äupfermünje »ar eine geiüiffe gorm beS ©taat^= 
crebit^, ber ©d^afeantoeifungen. (lieber bie Äupfermönje inSlu^s 
lanb f. bie gefd^id^tlid^en Unterfud^ungen tion Srüdfuer.) S)er 
eigentlid^e ©taatScrebit für bie 3^^dEe ber ginanjüertoaltung fo^ 
toie für bie 5ßflege ber SSoIBtoirtl^fd^aft erfd^eint juerft in Sftu^:: 
lanb unter ber Sftegierung Äatl^arina'^ II. am 6nbe be^ 18. 3a]^r= 
l^unbert^. gür il^re großartigen äußern unb innern Untemcl^- 
mungen brandete biefe Äaiferin t)iel @elb. S)ie ©efd^id^te ber 
ruffifd^en ©taatsfd^ulben fängt an mit biefer Sftegierung, toeld^e 
bie ätoei d^aralteriftifd^en unb fpäter fo unglüdlid^en formen 
beS ruffifd^en ©taat§crebit§ begrünbet l^at. 3lnftatt ber Äu^jfer^ 
münje toarb 5ßa»)iergelb, auf biefer SRünje funbirt, emittirt (1768); 
biefer ^Papiergelb (bie fogenannten äffignaten wn Äatl^arina) 
toar bur(^ einen Äu^)fcrmünjf(^a| in ber SlffignationSbanI nomi^ 
neff gefid^ert unb bilbete ba^ erfte rufjtfd^e ?ßa!piergelb, toorauö 
fi(^ f^)äter baS 3lormalcrebitmitteI ber ruffifd^en Siegierungen 
gebilbet i^at. S)ie jtt)eite gorm ber ©taatöfd^ulben toaren bie 
Slnleil^en bei ben Manien, toeld^e t)on biefer Äaiferin errid^tet 
tourben, ©taat^banlen (bie erften aSanlen in Slußlanb) bis 1859^ 
mit bem abf oluten SSerbote ber ^rit)atban!en. 2)ie ©taatsbanlen 
(für länblid^en toie commerjieffen ßrebit) nal^men ©eiber (öer* 
jinSttd^e S)epofiten) tjon bem ^ßublüum an, unb biefe ©eiber 
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borgte bte Stegierung auf unbeftimmte Xtxmine, Sei bem ÜJlo^ 
no^jol ber ©taatöbattfen unb ben ©d^ranlen, bic bic Sicgierung 
ber ©nttpidclung aller ^rinatuttternel^mungen auferlegte, mar 
^ier eine unbegretijte üueHe fürStaat^anlei^en; alle Kapitalien 
ftrömten in bie ©taat^banlen. ®iefe ßrebitoperationen mit 
ben Saufen ^aben fid^ ju einem üollftänbigen ©pftem entmidelt 
unter bem ginanjminifter ©rafen ßancrin (1823—45), ber ben 
^riüatcrebit unb bie 5ßri^atbanlen ate baS größte Unbeil für 
einen ©taat betrad^tete. (SSgl. SB. Sefobrafof, „Influence 
de la science econoniique sur la vie de l'Europe moderne'', 
1867.) S)iefe^ ©pftem bauerte bi^ jur ^Regierung beg ÄaiferS 
aiejanber II.; bie ©taat^banten, n}el(3^en bie 3nfoIt)enj brol^te, 
»aren butd& ba§ S3anfgefe| üon 1859 — eins ber beften ®efe|e 
biefer Sftegterung — aufgel^oben unb bie fi^toebenben ©d^ulben 
bei il^nen confolibirt (in fünfprocentige Obligationen). ®ie 
erfte gefe^lid^e (StaatSre^t^O ®äH^ ti)urbe,bem ruf fifd^en ©taatS- 
crebit unter ber SHegierung SHejanbcfS I. gegeben; unter biefer 
Regierung marb (1810) bie fogenannte ©taatSfd^ulbencom= 
miffion, tt>eld^e bie conf olibirten ©taatsf(^ulben (ginfenjal^lung 
unter Slmortifation) vermaltet unb j|ebeS ^al^r einen Serid^t über 
bic ©taatSfd^ulben öerßffentlid^t, errid^tet. S)iefe ßommiffion 
fü^rt aud^ baS ©ro^ud^ (Grand livre), toeli^eS nad^ franjßs 
fifij^em 3Jlufter errid^tet mürbe. Unter biefer Slegierung beginnen 
bie großen ruffifi^en Slnleil^en ber auSlänbifd^en Kapitalien in 
(5orm*ber Obligationen. S)iefe Obligationen (aud^ ©taatsf onbs 
genannt) tourben burd^ auSlänbifd^e (englifd^e, l^ottänbifd^e unb 
beutfd^e) 35an!]^äufer emittirt. ©arauS entftanb bie Klaffifilation 
ber ruffifd^eu ©taatsfd^ulben (bie fid^ bisje^t in ber officiellen 
6prad^e erl^ält, aber il^ren ©inn verloren l^at) nad^ ber aus- 
töärtigen unb innern ©d^ulb. S)ie Obligationen finb bisjefet 
bie ^auptform beS ruffifd^en ©taalScrebitS. @rft unter ber 
Regierung SaiejanbefS IL beginnen bie ©taat^anleil^en burd^ 
birecte ©ubfcription (©miffion ber Obligationen o^ne 8an!ier= 
commiffion) in Slufelanb felbft nad^ franjöfifd^em 33eifpiel (bie 
früher ermäl^nten fünfprocentigen SSanfobligationen). Unter ber 
Slegierung beS ÄaiferS Jlilolauö I. unb feinem aRinifter ßancrin 
ioaren in ben 1830er Salären bie SCreforfd^eine für fd^mebenbc 
Sij^ulben creirt. ©isjeftt toerben in Stuglanb bie ©taatSanlei^en 

6t ein, gtnttn8tt)iffcnf(^aft. IV. 3 
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nid^t auf bcm gefc|Ud^cn (ol^nc SSerl^anblung im ©taatörat^e), 
fonbcrn auf bem abminifttatiüen SBege, auf aHerl^öd^ftc Scfel^Ie 
(nad^ bcm ©utad^ten bcg ginatiämintftcr^) gemad^t unb nur in 
ber @efcfefammlung veröffentlicht. 

2ine§ bag nun, toa^ in biefcr ganjen @pod^e nod^ unllar 
unb unfertig ift, bilbet fid^ mit bem 19. Sal^rl^unbert in allen 
einjelnen BtaaUn ju einem jiemlid^ gleichartigen unb feften 
©i^ftem au§. SBir ftel^en leinen Slugenblidt an, }u fagen, ba§ 
mit unferer 3^^t '^i^ fd^einbar rein tl^eoretifd^en Äategorien be^ 
©taat^crebit^, bie tüir aber au§ ber Statur ber ©ad^e l^crau^ 
aufgeftettt l^aben, je^t ju anerfannten ©mnblagen be^ toirllicä^en 
©taat^crebitS, feiner aSertoaltung unb feinet 3lcd^t3 tl^eite fd^on 
geworben finb, tl^eite ju »erben ftreben. grcilid^ [teilen tt)ir äße 
l^icr nod^ mitten in ber Arbeit; aHein biefelbe l^at bereite il^ren 
feften ßl^iarafter au^gebilbet, unb biefen nun tooHen tt)ir ju be- 
jeid^nen fud^en. 3n i^m erfi toirb man bcn tiefen Unterfd^ieb 
erfennen, ber aud^ l^ier jtoifd^en unferer ©egentoart unb unferer 
aSergangenl^eit liegt. 

Slber tüieber entloidfelt fid^ nun aud^ auf biefem ©cbiete ber 
Sleid^tl^um be^ curopäifd^en Sebenö barin, bafe bag, toa§ aQen 
gleich unb gemeinfam ift, in jebem SSolIe lieber afö eine rein 
tnblt)ibuette aSerfd^iebenl^eit mit eigentl^ümlid^er ©nttoidfelung unb 
Drbnung erfd^eint. 3e toeniger man fld^ babei burd^ bie formale 
SSerfd^iebenl^eit ber 3lu§brildEe beirren läfet, je mel^r fielet man 
tpieber toie ba^, toa^ bie SBiffenf^aft ben „attgemeinen %^eiV' 
nennt, ba§ europäifd^e, ba§ tüaS bie ©efc^id^te unb ©tatifti! 
barbietet, bagegen ba^ nationale Clement bebeutet. S)aS Sffienigc, 
toa^ ioir uufererfeit^ l^ier auffül^ren lönnen, fann jule|t nur 
burd^ biefen ©tanbpunlEt feinen aSertl^ befommen. 

dritte Stioii^e. ^er 6taati^crebit ttt ber berfaffttttgi^mftfitgett 3ett* 

Snbem toir für bag golgenbe ben Segriff beg toerfaffung^^ 
mäßigen ©taat^crebit^ an bie ©^}t|e ftetten, tann es nun nid^t 
barauf anfommen, im allgemeinen über bie aSerfaffungSmäfeigleit 
beffelben ju reben. 6^ mufe t)ielme]^r mit Sefiimmtl^eit baSj[enige 
bejei^net toerben, toa^ fpecieH im ©taatScrebit bie aSerfajfung 
getoirft ^at; erft bann toirb aud^ baS SSerl^ältnife jmifd^en ©taatS= 
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fd^ulb uttb fjinanacrcbit, beffcn ©nttoiöelung erfl in bicfc ^eit 
fällt, Ilar tüetbcn. 

Slßc aJcrfaffung^tnäfeiglcit be§ ©taat^crcbitg ift nämlid^ ju= 
erji, toic fd^on oben crtoäl^nt, nid^t ettoa etoa^ ©infad^eg, fon^ 
bern cntl^alt jioei Icitenbc @runbfä|e, auf bencn \)Ott jc^t an 
bic ©cfd^id^te beg ©taatöcrcbitö berul^t. S)er erfte ift, bafe jebe 
©taat^fiä^ulb toie jjebc ©teuer nur burd^ ein@efe| eingegangen 
»erben fann, unb bal^er ber einl^eitlid^en @efe|gebttng jufällt; 
bet jweite ift, bafe ber ^inanjaebit baneben feinen eigenen SJBeg 
gel^t Uttb jur ©ad^e ber üeranttoortlid^en ©jecutitoe toirb. 
S)ie aSerbinbung beiber Sll^eile erjeugt bann bie SRotl^toenbiglett 
einer ein^eitlid^en auf faffung beg ©taat^crebitteefen^, beffen 2luf -- 
gäbe, im großen unb ganjen genommen, ju einer boppelten 
n)irb* ©ie l^at einerfeitö bie ßonfolibirung ber fd&toebenben 
©d^ulb unb jtoeiten^ bie 2;ilgung ber feften jur 2lufgabe. Unb 
alle^, n)aS in unferm Sal^rl^unbert auf bem ©ebiete beS ©taatö- 
crebitg in ben \}erfd^iebenen Säubern gefd^el^en ifi, filiert jebe 
allgemeine 3)arftettung auf biefe Äategorien juriid. 6^ lommt 
nun barauf an, ben gaben, ber alle Sefonberl^eiten l^ier }ufam= 
menl^ält, feftjul^alten. 

3)a toir nun unten im ©^ftem beg ©taat^crebittoefenS bie 
9latur unb bie ©nttoidfelung jebeS einjelnen biefer SRomente für 
fid^ barjulegen l^aben, fo mu| e§ l^ier genügen, bie ©eftaltung 
ber ©nttoidelung beffelben in il|>rer ©efammt^^eit ju bejeid^nen. 

gafet man namlid^ ben ßl^aralter ber au^ biefen ©lementen 
l^ert)orge]^enben red^tlid^en unb finan}iellen SSertpaltung beö 
gefammten ©taat^crebittt)efen^ biefer ganjen ®pod^e jufammen, 
fo läßt fid^ baö toa^ allen gemeinfam, unb bag toorin fie ijer- 
fd^ieben finb, je^t, tou loir glauben, mit tt>enig SBorten bejeid^nen. 
SBä^renb ber gange ©taat^crebit red^tlid^ atö eine ©ini^eit it-^ 
trad^tet toirb, toirb bie SJertoaltung beffelben wn bem ©runb- 
gebanfen bel^errfd^t, bie ©d^eibung be^ ©taatöfd^ulbentoefenö 
öon bem ginanjcrebit praltifd^ burd^jufül^ren, unb nunmel^r für 
iebeä öon beiben bie ©runbfä^e }U pnben, toelc^e il^re befonbere 
Sermaltung forbert. Unb l^ier ift e^, too bie l^iftorifd^e ©nt^ 
toidtelung unb ©tettung ber großen 6uIturt)öHer il^ren ^^Jlag 
einerfeit^ in ben 5ßrinci^)ien für ba^ ©taat^fd^ulbenioefen unb 
anbererfeitö in bem für bie fd^toebenbe ©d^ulb gefunben l^at. 

3* 
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SBiH man ba^, beüor toit auf baö ©injelnc cingel^cn, !urj 
d^araftcrifitctt, fo toirb man tüol bie ^auptfad^e getroffen l^aben 
4Denn man fagt, bafe ®nglanb feine 6taatöfd&ulben afe einen 
gefd^äft^mäfeigen, \a faft gerabeju laufmännifd^en SSettrag 
jmifd^en bem ©taate unb bem ©injelnen betrad^tete nnb noä) 
jefet betrad^tet, inbem bei ber ©ontral^irung ber ©d^ulb ber (Bin- 
jelne bem Staate fo öiel i}on ber ganjen ©d^ulb i)erföntt<ä^ 
leil^t, dl^ er felbft unmittelbar ein jal^len fann. gür bie t)on il^m 
tion ber gefammten ©d^ulb übernommene ©umme, toeld^e er 
bei ber ©nglifd^en S3an! einjal^It, loirb er in ber S3u(^l^altung 
ber aSanI aU ßrebitor eingetragen, unb il^m ber 3^«^ gxitge^ 
fd^rieben, ben er bann nad^ feinem ©rmeffen bei ber Sani er- 
lieben lann. ®a§ ©taat^fi^ulbentoefen ift ba^er feiner gorm 
nad^ eine ßontirung ber einzelnen ©laubiger, bie auf biefe SQBeif e 
eigentlid^ ©efd^äft^gläubiger ber ©taat^ioirtl^fd^af t toerben, beren 
©efd^äfte bie S3anl fül^rt, ol^ne bafe e^ baju einer minifterieffen 
• SSertoaltung bebiirfte; ber SRed^t^titel iebeö einjelnen ®Iäubi= 
ger^ ift ein 3Sertrag, unb bie Sani ber 2Ranbatar be^ fd^ulben- 
ttn Staate. 3luf biefem ^ßrincip berul^t bie fpecififc^^englifd^c 
3Serioaltung ber ©taatöfd^ulb. 2)ie praltifd^e ßonfequenj ift 
babei bie, ba^ jtoar grunbfä|Ud^ lein grember t)on ber engli:= 
fd&en ©taat^fd^ulb au^gefd&Ioffen ift, in ber SBirllid^leit aber bie 
Formalitäten ber (Sinjal^lung, ßontirung unbßrl^ebung ber3iti- 
fen eg laum möglid^ madS;en, bafegrembe fi(^ baran betl^eiligen* 
3n ber 2;i^at ift baburd^ bie englifd^e ©taat^fd^ulb niematö ein 
©egenftanb be^ internationalen ©elbmarlte^ getoorben» S)iefer 
praltifd^e ©rfolg, eine nationale ©taat^fd^ulb ju fd^affen, toarb 
nun in granlreid^ }U einem großartig burd^gefü|)rten 5ßrincip 
für ba§ ©taat^fd^ulbentoefcn au^gebilbet, nur bafe biefe Slu^fül^^ 
rung nid^t in bie $änbe eine§ großen laufmännifd^en Äapitate, 
fonbern in bie eine^ abminiftratiüen Drgani^mu^ innerl^alb be§ 
amtlid^en ginanjtoefen^ gelegt toarb. ®aju lam aber gleid^jeitig 
ber jioeite ©ebanle, biefe fo ftreng aU möglid^ burd^gefül^rte 
Jlationalifirung ber ©taat^fd^ulb niü)t blo^ aU eine ©efd^äft^r 
fad^e be§ ßinjelnen, fonbern al^ eine fpftematifd^e Setl^eili- 
gung aller Kapitalien feiner Bürger, aud^ ber lleinften, 
ju organifiren. 3^ i^^^ ®*i^^ ^^^^^ ^te ©efammtl^eit aller 
©taat^fd^ulben alg ein finanäiette^ ®anje^ in bem großen ©d^ulb= 
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H^, bem Grand livre, jufantmengefa^t, bcffcn gül^rung bcr 
©taat fclbcr ubtxndi)xa, bie (Sontral^iruTtg biefcr ©(^ulb an ben 
gittjclnen toarb aber nid^t »ic in ©nglanb eine @in}a|^Inng bei 
bcr Sani, fonbern bie Slu^gabe t)on Obligationen, bic nid^t ben 
Setrag ber gorbernng be^ ©injal^Ienben, fonbern bis jnr SRitte 
unfern ^al^rl^nnberts nur baS 55erfpred^en be§ Staate auf 3^^- 
lung einer S^^l^re^rente an ben ^nl^aber biefer Obligation ent^^ 
l^ielt. Um biefeSd&ulb bann ber iperrf d^af t be^ großen Äapitafö 
jtt entjiel^en, »arb ber ©runbfafe abminiftratit) burd^gefül^rt, baJ3 
ieberSürger eine fold^e Obligation nid^t ettoa au§ jtoeiter^anb 
bei bem Äai)italiften, fonbern birect bei ben ©teuerämtem lau^ 
fen fann. ©o entftanb bie „iRente", ba^ ift ber bem iebe^mali- 
gen ßur^ nad^ effectuirte Äauf eineg3ittfeg(aKinimum: 5grg.)/ 
ben ber ©taat bem in baö ©rofeeSSud^ ©ingetragenen fd^ulbete. 
S)ie franjöfifd^e neue ©taatsfd^ulb toar bal^er nid^t blo^ eine 
nationale, fonbern jugleid^ eine bemolratifd^e. Unb mit bie^ 
fem großen ^rincip l^at granlreid^ feinen ©taat^crebit loieber^ 
geloonnen unb feft bel^auptet. S^fll^i^ ^^^^ gen}ann granlreid^ 
baburd^ eine ©d^ulbform, toeld^e \)on l^öd^fter SBid^tigleit für 
feine S^'^^^ft ^o.t'o. 3lllerbing§ ftanb ba^ ©^ftem ber Inscrip- 
tions aud^ bem fremben Äapital offen, allein bie franjöfif(^en 
ginanjen red^nen mit gutem SRed^t immer am meiften auf bie 
Ueberfd^üffe ber eigenen ©taat^angel^örigen. granlreid^ toar 
feine ©d&ulb fid^ felbft fd^ulbig unb jal^lte fid^ felbft feine 
3infen. ®ag ift e§ toag granlreid^g ©taat^fd^ulb fo leidet ge= 
maä)t l^at, bafe eö feine ^ö^z fpäter faft ol^ne SRurren ertragen 
l^at. ©0 entftanb l^ier ein mä(^tige§, aber im ©runbe localis 
firteg ©taat^fd^ulbentoefen, neben bem fid^ bann freilid^ attmäl^^ 
lid^ eine fd^toebenbe ©d^ulb au^bilbete, toeld^e, toie toir feigen 
tperben, eine ganj felbftänbige Sebeutung l^atte. 

2Ba^ nun neben granftceid^ unb (Snglanb bie übrigen ©taa- 
ten ®uro!pa^, namentlid^ bie mitteleuropäifd^en betrifft, fo be- 
tul^t il^re ganje fpecififd^e Statur barauf, bafe il^re öolteioirt^s 
fd^aftlid^en 3uftänbe i^nen loeber bie gef(^äftli(^e nod^ bie abmi^ 
niftratiije Jlationalifirung ber ©taat^fd^ulb möglid^ mad^ten. 
Sie mußten fid^, um bag ®elb für il^re Sebürfniffe p finben, 
an ba^ ©elblapital ber gaujen Söelt loenben, ba§ S)arlel^n unb 
ben Sitifenbejug jebem ©injelnen möglid^ mai^en, unb bal^er il^re 
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I 

©d^ulbtocrpflid^tung auf ben SCBcUmarlt bringen unb jum ©egen^ 
ftanbe be^ ©elbl^anbefö mad^en. Um ba^ ju lönnen^ toaxen iti)ei 
S)ingc notl^tocnbig. S^^^i^ft tnufetc man bei eontral^irung ber 
©taatöfd^ulben ba^ Softem ber ©taat^obligationen mit 
il^ren Soupon^ }u @runbe legen^ unb bei 9lu^fu|irung berfelben 
ben großen ©elbiräften, ben Sanlgefd^äften, übergeben. S)a^ 
burd^ trat ba^ ©taat^fci^ulbentoefen t)on bem äugenblid an, »o 
bie ©taat^obligation emittirt toar, eigentUd^ aug ber SSertoaltung 
ber ginanjen l^erau« unb fiel ber ©elbbörfe ju; bie ©taat^obli^ 
gationen jinb e^, meldte ba^ ©taat^fd^ulbentoefen ju einem mäd^- 
tigen ^^eile be^ ©elbtoefen^ ber SBelt gemad^t l^aben, unb jtoar 
mit bem ©runbfafee, ber feit ber ©ntftel^ung ber Obligationen 
ie|t für bie ganje äBelt gilt^ bag bie 9lationaIität ber ©taatdfd^ulb 
iiid^t mel^r an ben SSolfereid^tl^um ber SRation gebunben ift, f onbem 
[tatt feiner auf bem ©elbreid^tl^um ber äSelt ru^t. Slatürlid^ 
^at pd^ nvin jtoifd^en biefen brei ©runbformen ber ©taat^fd^ulb 
ein aOBettlampf er^ioben, in toeld^em ba^ ^ßrincip ber ©taatöobli- 
gation mel^ unb mel^r ba^ Uebergetoid^t gewonnen l^at. ®aä 
©injelne tt)erben toir babei unten d^aralterifiren; bie Slu^gleid^ung 
ber Unterfd^icbe gel^t l^ier il^ren SEBeg; t)iel größer ift berfelbe 
bagegen geblieben in bem jtoeiten 2;i^eile be^ ©taat^crebit^, ber 
fd^tpebenben @d^ulb. 

3Sir fönnen, bet)or mir ju ben einjelnen 3Romenten gelan- 
gen, beSl^alb l^ier aud^ nur nod^ ben ©efammtd^arafter biefen 
©ebiet^ bejeid^nen, ben toir bann fpäter gleid^fam mit feiner 
©ubftanj auffüllen toerben. 

3n berfelben 3^it nämlid^, in toeld^er fid^ bie fd^ioebenbe 
Sd^ulb t)erh)altunggmä6ig toon ber erftern fd^eibet, tritt baeienige 
ein, toa^ big jum l^eutigen SlugenblidE für aBe Staaten ber SEBelt 
gilt unb tooraugfid^tlid^ nod^ auf unbered^enbare Seit ^inauö geU 
ten tt)irb. S)ie ungel^euern ©elbbebürfniffe beö großen Staaten:; 
bilbunggproceffeg, ber mit ben europ&ifd^en Äriegen unfern 
Sial^rl^unbertg beginnt, mad^en eS für bie @teuer!raft jebe^ 
aSolfg unmöglid^, bie Äoften biefer Äriege ju jal^len; bie Un- 
fid^erl^eit für bie ©jifteuj unb bie Sage ber meiften Staaten be- 
ftimmen baS toorl^anbene Kapital, fid^ öon ber Setl^eiligung an 
feften Staatgfd^ulben jurüd^aul^alten; bennod^ ift bag ©elbbebürf^ 
nife ein unabtpei^bareg, unb fo gefd^al^ e§, bafe atte Staaten 
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Qnxopa^ fid^ gcjiüungen fallen, jum gtnanjcrebit il^rc S^ff^^t 
ju ttcl^mcn, aber babci eine gorm bef[clben ju fd^affcn, bie im 
mefentlici^ctt Unterfd^iebc öon ieber Slrt bc^ ©cfd^aftöcrcbtt^ bie 
ßinlöfung be^ Obligo^ in biefem ©taat^crcbit ganj t)on ber 
mirt^ifd^aftlid^ett gäl^igfeit j[ebeg einjelncn 6taatö abl^ängig 
mad^t, inbem bei betfelben jtoar eine Serfd^ulbung, aber lein 
©laubiger toorl^anben ift. ©iefegorm beö ginanjcrebit^ ift nun 
ba§ $a^)iergelb, unb gemeinfam ift e§ für ganj ©uro^a, bafe 
aHe Staaten il^re örganifatorif(^en Äriege mit 5ßa^iergelb geffil^rt 
^aben. SEBie [lä) baS nun im einjelnen loeiter geftaltet l^at, toie 
in einjelnen Staaten bie 33anInote, in anbern loieber bie eigent- 
lid^e dette flottante an bie ©teile ber ©taatönote tritt, in nod^ 
anbern bie ©taat^note bauernb bleibt, loerben toir unten d^arat 
teriftren. ^äUein aud^ l^ier tritt bie grofee Serfd^iebenl^eit ber 
einjelnen SSölfer fofort toieber in ben SSorbergrunb, unb läfet 
ung bie le|tere auf il^ren einf ad^ften äuäbrud^ jurüdEfül^ren. gür 
alle Staaten bietet in unferm Sa^rl^unbert bie SSenufeung ber 
id^toebenben ©d^ulb in irgenbeiner gorm bag 3Äittel, um ben 
8ebürfniffen ber Staaten in aufeerorbentlid^en gäUen abju^elfen; 
ber Unterfd^ieb biefer Staaten aber liegt tl^eilä in ber gorm, 
t^eiU in ber 3öit, in h)el(^er bie auf biefe SBeife entftel^enbe 
jd^tüebenbe Sd^ulb, namentlid^ bie beg 5ßa^iergelbe^, conjoli^ 
birt toitb. S)ie3lufgabe ift biefelbe, bieSöfung ift öerfd^ieben; 
ba§ ©efammtrefultat für alle aber bleibt, bafe vermöge biefer 
ßonfolibirungen ber größte S:^eil aHer in i^uxopa beftel^enben 
Staatöfd^ulben nid^t^ ift aU bag Slefultat ber confolibirten 
fd^mebenben Sd^ulb. 3n biefem 5ßunfte befielet bie eigentlid^e 
ginanjgefd^id^te aud^ bc§ nid^t blo§ europ&ifd^en Staat^crebit^ 
unferg Sal^rl^unbert^. . 

3ur Siteratttr bei$ 8taati$crebitltiefeni$* 

Sieben biefer furj angebeuteten ©efd^i(^te be^ Staat^crebit^ 
tpefenä gel^t nun bie Literatur über baffelbe il^ren ©ang, ol^ne 
iebod^ einen bebeutenben ^)ra!tifd&en ©nflufe ju üben. S)ennod^ 
ift fxe toon großer SBJid^tigfeit, inbem fie einerfeit^ aud^ im Staat^^^ 
fc^ulbentüefen toie in anbern S)ingen gleid^fam bie Stabien be^ 
jeid^net, toeld^e baS euro^)äifd^e Setoufetfein über ben Staat^crebit 
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burd^mad^t, um fo mcl^t aU fic anbercrfeitö bei jeber cinjelncn 
gorm bcr @taat^f(^ulbett bie 'S^edmä^xQteit unb Drbnung ber- 
fclben fo genau unterfud^t, bafe bie 3:]^eorie ber ginanjtoiffens 
fd^aft l^ier ber ^rafis ber ginanjt}ertt)altuttg l^öd^ft tücfentlid^e 
S)ienfte ertoiefen \)at, obttjol man fagen mufe bafe fte babei, im 
tüefentlii^en Unterfd^iebe öom ©teuetttjefen weniger ^)robuctit) 
afö t)ielmel^r reflectirenb auftritt ®ie l^at nie bie 3ttittatit}e 
für bie 3Sertt)altung unb ©efe^gebung beS ©taatsfd^ulbentoefen^ 
in il^rer $anb gel^abt; üieHeid^t barum nid^t toeil pe eigentlid^ 
ju feinem einl^eitlid^en ©Aftern gelangte, toor aBem aber barum, 
tt)eil njäl^renb bie Steuern beftänbig iebem ©injelnen baS Se^ 
biirfnife nad^ einer tl^eoretifd^en Unterfud^ung unb 3lef orm nal^c^ 
legten, ba^ ©taat^fd^ulbentoefen einerfeit^ gcl^eim blieb, anberer= 
feitg aHeg tt)a§ 9leform l^iefe, bod^ enblid^ nur auf ben SBunfd^, 
bie ©d^ulben ju uer^üten unb bie beftebenben abjUjal^len, ]^inau^= 
lief. ®ie ßiteratur beg ©taat^crebitö ift ba^er aud^ an Umfang 
unb ©^ecialunterfud^ungen mit ber be^ ©teuermefen^ nid^t ju 
t)ergleid^en. Sl^re redete 33ebeutung lonnte fie erfl toon bem3^it= 
punft an genjinnen, in njeld^em fie ba^ tootte SSerftänbnife il^rc^ 
lebenbigen unb organifd^en g^f^^^^^^^^S^ ^it ^^^ Satijcn 
ginanjtoirtl^fd^aft unb innerl^alb berfelben namentlid^ mit bem 
, ©teuerf^ftem jU enttoidfeln beginnt, inbem fie üon bem fte ganj 
be]^errf(^enben ©efid^t^punfte au^gei^t, bafe jebe ©taat^fd^ulb 
julefet nid^tg anbereg ift aU eine beftimmte gorm ber 3tn= 
ticipation toon ©teuern, unb bafe bie 2lufnal^me berfelben 
fd^liefelid^ nid^ts entplt als eine SSertl^eilung ber ©teuere 
laft jttjifd^en bie gegenwärtigen unb bie juülnftigen 
©teuerjal^ler. 

Setrad^tet man im großen unb ganjen banad^ bie Sitera= 
tur be^ ©taat^crebit^, fo fann man brei grofee ®^)od^en ober 
SRid^tungen in berfelben unterfd^eiben, iti benen aber aud^ l^ier 
bie jebe^mal folgenbe bie öorl^ergel^enbe in fid^ aufnimmt unb 
in it;rer SBeife bearbeitet. 

2)ie erfte @pod^e ber Sleftefionen über ben ©taat^crebit l^at 
nod^ lieber eine 3Sorftellung toon einem innern organifd^en 3^= 
fammenl^ang jtoifd^en bemfelben unb ber übrigen ginanjtt)irt]^= 
fd^aft, unb ebenfo njenig wn bem Unterfd^ieb jtt}ifd^en ^inanj:: 
crebtt unb ©taat^fd^ulb. ©ie toerftel^t nur nod^ bie le^tere, fielet 
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jebe ©d^ulb afe eine golge toon SKi^toirtl^fc^aft ober Unglüd an, 
unb bcfd^äftigt fid^ babei faft auöfd^lic^id^ mit ber grage m6) 
ben t)olUtDixtf)\^a^liä)en ©itiflüjfen berfelben. 3Son ber gorbe^ 
rung naä) einer aSertoaltung be§ ©taat^crebit^ ift babei nod^ 
feine SRebe, ©onfolibirungen fennt fie nid^t, unb ^ilgung-ef^ftente 
liegen il^rnod^ fern. S)iefe ^eriobe beginnt mit 2lbam ©mitl^; 
bie ©runbauffaffungen bejfelben reid^en aber jum S^l^eil nod^ bi^ 
}ur ®egenn?art. 

S)ie jtpeite ®pod^e beginnt fd^on t)or bem 9lnfange unferS 
Sal^rl^unbert^ unb d^araf terifirt fid^ baburd^, bafe fie einerfeit^ ba^ 
ganje ©taat^fd^ulbentvefen fpftematifd^ in bie ginanjttjiffenfd^aft 
aufnimmt, anbererfeit^ aber bie®runbfäfee einer guten SSerirals 
tung beg gefammten ©taatScrebitS fud^t, le^tere^ aUerbingS 
^auptfäc^lid^ im 3lnf(^Iu6 an ba§ ^apiergelbtcefen, ba§ bie Sll^eorie 
}tt)ingt, bei ber SJorftettung ber eigentlid^en ©taatöfd^ulb nid^t 
ftel^en ju bleiben, fonbern ben Segriff ber fd^mebenben ©d^ulb 
neben bie fefte ju ftetten. 2)ie erfte SRid^tung beginnt fd^on 
mit ©onnenfeU unb finbet il^ren legten, au(^ l^ier burd^ güUe 
üon SDlatertal unb einjelnen ©efid^t^punlten aujSqejeid^neten SSer= 
treter in 91 au. 35ie jtüeite, tpeld^e bereite eine neue Sal^n ju 
bred^en anfängt, obgleid^ fie ttjefentlid^ ber 35ertt)altung be§ ßre- 
bit§ angel^ört, tüirb burd^ bie beiben großen S3egrünber ber beut= 
fd^en ©rebitlel^re be§ Staate bejeii^net, beren 5Ramen l^ier einen 
entfd^eibenben ^ortf(^ritt bebeuten, SRald^u^ unb Jlebeniu^. 
Seibe l^aben biefe ßrebitlel^re erft ju einem felbftänbigen 5Cl^eiIe 
ber 2öif[enfd^aft erl^oben. 

3)ie britte ©pod^e jebod^ fielet bi^jiefet ttjenigften^ il^rem 
^Princip naä) auf einem ganj anbern ©tanbpunfte unb l^at un§ 
geleiert, bie @taat§f(^ulben in einer toiel tiefer gel^enben SBeife 
jU beurtl^eilen. Sie betrad^tet bie ©taat^fd^ulb überl^aupt nur 
formen aU ©d^ulb, bem SQBefen nad^ bagegen ift il^r jebe ^n^ 
lei^e eine felbftänbige 2trt ber Sefteuerung ber 3^'^^^ft für 
alle biejenigen SSeriraltunggaufgaben, meldte für biefe 3^'^^^ft 
bauembe SSermaltung^anftalten iuxä) SSorau^lage ber ©egeniüart 
^erfteHen. gür fie toirb bal^er bie Slufnal^me einer Slnleil^e ftatt 
JU einer ©rfd^einung be§ finanjiellen $Rotl^bebarf^ toielmel^r }U 
einer 3Serppi(^tung be§ Staate, vermöge ber SSerjinfung unb 
langfamen 3:ilgung fold^er ©d^ulben au6) bie f ommenben ®ene= 
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rationcn an bcn Saften berfelben mittragen ju laffen, »eld^e ben 
33ort]^eil üon bemj[enigett genießen, xoa^ vermöge ber Slnleil^en 
l^ergeftettt Sorben ift. ^ier tft juerft bie ©runblage für bie 
organtfd^e SScrbinbung toon ©taat^crebit unb ©taat^toirtl^- 
fd^aft gelegt, unb bamit aud^ bag S3anb gegeben, mcld^eg bie 
9Sertt)altung beS Staate mit ber be§ ©taatScrebit^ t)erbinbet 
S)ie SSal^n bafür l^at h)ol unbeftritten S)iefeel gebrod^en; bie 
jugleid^ entftel^enbe ©tatiftit be^ ©taat^fi^ulbentoefen^ l^at jeboi^ 
mit il^ren getoaltigen 3iffctrei]^en toieber toielfad^ bie Siorftettung 
üon ber ©efal^r, bie in ben ©(^ulben liegt, toad^ gemad^t unb 
meitere Ueberlegung gel^inbert S)afür l^at fie freilid^ bann toit^ 
ber ben Unterfd^ieb jftjifd^en ben probuctit)en unb in^)robuctit>cn 
©taat^au^gaben aud^ auf bie ©d^ulben übertragen unb bie Se:= 
griffe ber Kapitalanlage unb ber Sntoeftition in ba§ ©d^ulben^ 
mefen eingefül^rt, lüäl^renb anbererfeit^ bag ^pa^Jiergelbttjefen in 
Umfang unb SCBid^tigfeit fo bebeutenb tcarb, ba§ man barüber 
ber Äategorie beö ginanjcrebit^, burd^ ben ber 33erfel^r nid^t 
beeinflußt tourbe, jum %\)txl öergafe. 60 muffen toir fagen, ba^ 
bie finanjtüiffenfd^aftlic^e Sel^anblung il^re britte ©pod^e jtoar 
begonnen, aber nod^ nid^tö weniger afö abgefd^loffen i)at Sl^r 
gel^ört aud^ ber folgenbe Serfud^, auf ben obigen ©runblagen 
ein iDomöglid^ fefteg ©Aftern aufäufteHen. 

(Sine felbftänbigc gefc^id^tUdfee 33earbeitung bicfeä Stt^eitg ber ginanä^ 
Uteratur fe^lt unS nodfe. 6ie toürbe ton l^ol^em SBertt^e fein. $ßir muffen 
un§ l^iet mit einigen furjen elementaren 5lnbeutungen begnügen. 

(Englands Siteratur ift bie erfte, melcifee bie ©taat^fd^ulb jum 
©egenftanb i^rer Unterfud^ung macibt; aber ba bie englifd^en 6taat§= 
fd^ulben faft au^fd^liefelid^ auf bcn Ärieg üertoenbet toerben unb ba^ 
neben jebe ftjftematifdbe 2luffaffung be§ ginanjtoefenS in ßnglanb 
gänjlid^ fe^lt, fo ift big ^eute bie englifc^e Siteratur ftc^ nur über bie 
gänjUd^e SSerurt^eilung ber ©c^ulben einig. Slbam Smitl^ eröffnet bie 
Sfleil^e. @r nimmt junäcj^ft bie 6taat§fc^ulben al§ eine unt?ermeibli(i&e 
2:^atfa(ibe. „S)er 3Mangel ber 6parfam!eit in ben ^dUn be§ ^^rie- 
ben§ mad^t e§ not^toenbig, im Kriege ©d^ulben ju macifeen" (6mit^, 
^ui) 5, ^ap. 3). 3)er Umfang biefer ©d^ulben fteigc beftänbig unb 
iüerbe bereinft ,,alle ©taaten ju ©runbe rid^ten" (ebenbaf.). ^ie Btaat^- 
fd^ulben toerben t)om Kapital ber SSolf^toirtl^fdfeaft genommen, baä fo 
ber le|tem entnommene Sa^ital ift für fte verloren. Sieben biefen 
Sluffaffungen \)ai iebo(jfe 5lbam ©mitl^ bie Elemente einer toertl^üollen 
(^efd^ic^te ber englifd&en 6taatgfd^u(b in il^rer ©ntfte^ung gegeben, bie 
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Icibct fpätcr n\(ijt fortgcfc^t ift, unb ba^cr bie ((i^toebenbc ©d^ulb nod& 
nid^t feibftänbig enttoirfclt. Alle golgcnben l^alten nun bcn bomiegcnb 
t)otf§kDirt^fd^aftU(i^en @tanb))un!t für il^re lBetTa(i^tun9 ber ©taatd^ 
fiitulbcn feft. 2lbani ©mit^ folgt Slicarbo: „^ie bcrfd^tocnbctifd&en 
Slu^gaben ber 9ftegierung unb ber ©injelnen unb bie Slnlei^en fmb 
eS, »oburdb ein SBoR tjcrarmt" („Principles of political Economy", 
überfejt tjon 93aumftar!, ®. 269). @benfo (5^a(merS. % ©t SRitt, 
93udt V, fiap. VII, §. 1, behauptet, baj5 ber (§influj5 ber ©taat§= 
fd^ulbcn auf bie SBolfStoirtl^fd^aft batjon ab^dngc, ob bie Summe au« 
ben in ber ^robuction angelegten gonbS genommen toerbe — al8 ob 
man ba^ im einzelnen nadbtoeifen !5nnte! (Ebenfo behauptet er, ba^ 
bie StaatÄfci^ulben »efentlic^ ber arbeitenben Älajfe jur Saft fallen, 
»on ber SBorftellung auggcl^enb, baJ5 fie eben burci^ bie ^onfumtiongs 
fteuem gebedt merben — als ob nid&t jebe Steuer sugleid^ bei ben 
^Serjinfungen mittoirfte! @r l^ält überbieS no(i& an ber üerfel^rten 
SBorfteUung feft, bafe man ©(Bulben ftreng genommen nur im Sluä^ 
lanbe contra^iren foüe. 3)agegen fagt er ganj rid^tig: „3öenn ber 
3inSfu6 ber Kapitalien überhaupt burd^ bie 2lnlei^en über ben geioö^n^ 
lid^en 3iwSfu^ fteigt, fo ift baS ein öeioeiS, ba^ bie firaft ber Kapi- 
talien burcj^ bie anleiten ju fe^r inSlnfprud^ genommen toirb/' 2luS 
bicfcr 2luffaffung ging bie SBorftellung ^ertjor, atö ob ber (Erebit bon 
ber rein gefc^dftlid^en $ün!tli(ifefeit be§ ©taatS abhänge. (SSgl. nament^ 
lid^ 3a!ob, §. 783.) SBgl. über biefe Slnfic^ten au* S)ie|el, „Softem 
ber ©taatganlei^en", ©.167 unb 177. ^er ©influfe biefer Sinfwibten 
ift in 3)eutf erlaub unb granfreiifc ni(i&t unbebeutenb getoefen; bod^ bers 
fd^winbet er bor ber l^ö^em Sluffaffung, bie fidfe mel^r unb me^r 93a^n brid&t. 

S)ie Ältere franjöftfd^e Literatur begann bamit, bie ©taatsfc^ulben 
gerabeju für etioaS fe^r ^eilfameS 5u erftdren, inbem fte biefelben 
»efentliij t?on bem ®efi(Jt§punfte ber SBermenbung ber angcliel^enen 
Kapitalien im ©eiftc be§ (EolbertiSmuS für ^anbel unb ^nbuftrie he- 
trad^tete. ©d&on SSoltaire fagte: „ßin ©taat, ber ftd^ felbft fd^ulbet, 
toirb ni(Jt ärmer; bie ©d^ulben ftnb fogar eine 2lufmunterung für 
bie 3[tt^uftrie" („Observations sur le commerce etc."; fel^ler Slug^ 
gobe, XXIX, 158). ßbenfo 3)ufre§ne, „fitudes sur le credit public", 
6. 91: „2)ie S^legierungen bringen bie %onH, locldfee fie burdfe Slm 
teilten ber Snbuftrie entjiel^en, mieber in biefelbe jurüdL" ^into in 
feiner einft oft citirten ©dferift: „Traite de la circulation et du 
credit" (Slmfterbam 1771; 2. 2lufl. 1772), formulirte biefe ©e-- 
bauten genauer, inbem er nadfejuhjcifen fuc^te, ba^ bie ©taatganlei^en, 
namentlid^ (SnglanbS, ben Umlauf be§ ®elbeg unb bamit ben S^eid^-- 
t^um ber 3Ration er^ö^t unb bie ©umme ber Kapitalien tjerme^rt 
hätten. 2ln biefe ©d^rift fd^loft ftdb eine ganje Literatur, meldte ben= 
felben ©ebanfen üertrat; in granfrei(fc ©anil^, „Science des finances", 
jum 3!^eil Saffitte, „Sur la reduction des rentes"; in S)eutfd^lanb 
cbcnfo Süfd^, „9Som ©elbumlauf", I, 145 fg., »eil bie einleiten bie 
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DMaffc nu^barer 2)inge tjerme^rcn; SDeig^au^t, „Ucbcr ©taat^auSgobcn 
unb 6taat§auf lagen", §. 136, gcl^t gar fo mcit ben Staat unter bic 
üolüomntenften ju re(fcnen, toeld^er bte mciften Sd^ulben bat. 3n ber 
neucften Seit ift biefelbe 3bee, tpenn au(ib gentdjjigt, tpieber ou§ge- 
ft)ro(ibeit tporben üonSö^^ittd, „Ueber ba§ ©(ibulbenwefcn ber Staaten 
beS beutigen Sabrbunbertg" (1830). Sitte biefe Sd^riften baben ein- 
zelne (Srlüiberungen gefunben, bie f(bon mit (Eonborcet anfangen, ©ap, 
a. a. Dv Sudb 8, Aap. 13; baju aJlaldfeug, „ginanjtoiffcnfiibaft", 1/ 
§. 89. <Ba\) felbft ftebt bagegen audb biet üoüfomnten auf beut ©tanb* 
punfte tjon Slbam 6mitb, obne D^eueS binjupfügen (tgL Q3u(b 8, 
Aap. 12, fine). ^\)m, tt)ie Äbam ©mitb, erfdbeint bie ©taatgfcbulb 
borjuggtoeife aU Sölittel für baS ^eertpefen. 2)er ß^rebit ift eine 
,,arme nouvelle, plus terrible que la poudre ä canon, dont 
toutes les puissances doivent se servir sous peine d'inferiorite" 
(II, 361). Si^monbi, „Principes", II, 229 — 236, betrachtete üer= 
ftänbiger bie ©taat^fcbulben bor allen 2)ingen al§ eine ib^tfadbe, 
„qui change nuUement le revenu annuel de la nation — elles 
en change seulement la distribution ", al^ ob biefelben Äapita^ 
lien, bie in ben ©taatSf (bulbf(beinen befteben, nidbt f(bon borber ba 
unb bertbeilt gemefen loären. 

SSom reinen finanjietten ©tanbpunfte bagegen bejeicbnete Saf^ 
fitte ba§ Staat^fcbulbenioefen, nantentliib im ^erbältni| jur Steuer, 
in feiner berübmten iRebe bon 1828: „Le contribuable se plaint, 
le capitaliste ne se plaint pas (menn man 3lnteiben ftatt ber 
©teuererböbungen macbt). L'impot prend les capitaux, oü ils ne 
sont pas, Femprunt les prend, oü ils sont; Timpot les prend, 
oü ils content 10, 12 et 13 pour cent, l'emprunt \k oü ils 
content 4 — 5 pour cent." @§ mar ber rein fapitaliftifdbe Stanb= 
pun!t, ben Saffitte juerft bier jum Slu^brucf bracbte; ein tiefere^ @in= 
geben auf bag SBefen ber Staat^fcbulb finben »ir niibt. 3n ber 
neueften franjöfif(ben ginanjtoiffenfcbaft ftebt bagegen obne 3tt>eifel 
£ero^=33eaulieu mit feinen febr eingebenben Slrtifeln in feinem 
„Traite des Finances", I, Livre 2, du Credit public, an ber 
©pi^e; obmol er ben ©(btoerpunft loeit mebr in bie ^age nacb ben 
ginanjoperationen jur 3)e(!ung ber eingegangenen Dbligog unb ber 
meift bortreffU(ben S3curtbeilung ibreS berf (biebenen Söertbe^, al§ in 
ba§ SBefen ber ©(bulben legt. 

S)er G^bötafter ber bcutfcben Literatur über ben ©taatScrebit ift im 
attgemeinen ba§ Streben, bag organifcbe Söefen be§ StaatäcrebitS bar- 
julegen, unb ni(bt blo§ bei bem attgemeinen ^rincip fteben ju bleiben, 
fonbem foglei(b atte formen unb folgen ber Staatgfcbulben ju fpfte^ 
matiftrcn unb ju betracbten. ^ie ©runblage biefer Sluffaffung tjer- 
banfen mir uni^toeifelbaft Sonnenfel^, ber au(b juerft benS'lamen unb 
ben 2lugbrucf be^ Staat§crebit§ an bic Spi^e ftettte unb bie fragen 
burcbging, ob ben S(3^ulben burcb Staatäf^a^ ober Steuererböb^txg 
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U^eQuet »erben fönne Cginanstoiffenfd&aft", %bt\). VII, §. 190 fg.)- 
2lud& fteßte er perft ben tlax formuUrten SaJ auf: ,,S)ie ®r5J5e be§ 
6taat§acbitg l^fingt au(J tiel üon bem ©nbjhjcde ah, ju toeld&em ein 
©taot benfelben bcftimmt" (§. 199), ein ©cfid^tgpunft, ber fpäter faft 
ganj »ieber oerloren ging. 3Son i^m au§ ging bann ber Streit über 
bie S^age, ob ber 6taat für au^erorbentUcbe SSebürfniffe burd^ 'an- 
fammlung eine§ Stoat^fd^a^e^ ober burcb 6d^u(ben forgen foUe, beffen 
©efd&id^te 3Malcbu§ (a. a. D., §. 81) ntittbeift. Sic bogmatifd^e 
ginansiüiffenfd^aft (Sulba, Sog, III, 146 fg., 3a!ob, I, §. 746, ^au, 
§. 471 fg.) bot auf jener ©runbloge eine f^ftematifcbe ©arfteHung be§ 
Stoatäaebitä unb be§ 6taat§fd^ulbenmefenS üerfudbt unb fidb burd^ 
bie Drbnung be§ mannid^faltigen 6toff^ ein SSerbienft erioorben, ba§ 
gegenüber ber franjöfifd^en unb englifdben dinfeitigfeit aU ein febr 
bebeutfame§ anjufeben ift. 6ie betradbten alle ntebr ober meniger eine 
6tootgfdbu(b al§ ein Uebel, gelangen rticbt jur eigentUd^en 3bee be§ 
6taat§crebitg, obhjol aucb \)m 2)lald^u§ burd^ ®ro^artig!eit ber 2luf= 
faffung (bie Staatgfdfeulben al^ eineSlnlage für bieSufunft, 11,426), 
3a!ob burdb ftrenge Drbnung be^ 6toffg, 9flau burcb 6dbärfe unb 
Sleidbtbum im einjelnen fidb au^jeidbnen, unb babcn bamit bie ©e-- 
bauten t?on Sonnenfel^ ju einem 6t?ftem ber 33ebanb{ung entwidtelt, 
ba§ im mefentUcben ein bauernbeS ift. S)odb feblte bie principiette 
^uffaffung. 

3Rebeniu§ \)at fidb in feinem unmittelbar t)or SWaldfeug (1830) 
erfdbienenen 2Ber!e „Ser öffentlicbe ©rebit" (2. 5lufl. 1829) ba§ »er^ 
bienft erioorben, bie Sebre oom ©taat^crebit au^ ber Ginfeitigfeit ber 
grage nad& bem Söertbe unb ben folgen ber 6taatgfd&ulbcn berau§= 
jubeben unb benfelben t?om 6tanbpunlte be§ ©rebits an fidfe 5u einer 
felbftdnbigen SBiffcnfdfeaft px madben. dr ift am bebeutenbften, loo er 
oon ben einzelnen ^rten be^ 6taat§crebit§ unb ibren Operationen 
fpricbt, ja man !ann fagen ba^ er juerft bie ^rincipicn ber allge- 
meinen SSolf^toirtbfdbaft in 33e5iebung auf bicfelbe mit ftreng logifdber 
(Sonfequenj burdbgefübrt bat. @S mar bie§ bie 3ßtt, ioo in 2)eutfd^:^ 
lanb guerft ber ©taat^crebit mit feiner ^ebcutung für ba§ ganje ^u 
nanjtoefen fomie für bie SSolfghJirtbfcbaft jum ^emufetfein !am, unb 
bier \)at 3f^ebeniu§ entfd^eibenb gemirft, inbem er ba§ formale Softem 
ber bi^bcrigen ginanjtoiffenfdfeaft tbeil§ mit. ben SSorfteHungen oon ben 
Elementen ber 9lationalö!onomie, tbeilS mit ben ©runbjügen ber 
ßrcbitgefdbäfte erfüllte, dr ^at fidfe bamit eine bauembe ©teile in 
ber Sebre üom ©taat^aebit gewonnen. S)abei b^t er bie grage beS 
5^erbältniffe§ ber iBenu^ung beS Srebit^ ju ben Steuern, fpecieU bie 
bis babin fo tjiel üentilirte, ob man bie ©teuererböbwng ftatt ber 
ßrebitbenu^ung eintreten laffen folle, nicbt meiter berübrt, tro^bem, 
ba& aUe anbem, toie ©onnenfeU, III, §. 583, 6alm, „Staate* 
finanilüirtbfcbaft", §. 307, 3acob, §. 736, felbft 3Rald&u§ nodfe 
§. 82 unb Mau, §. 486 fg., fie bett?orbobcn. (§r ift ber erfte, ber 
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ba§ (Ercbittoefen unb bic ©rebltocrtoaltung aU eine ganj fctbjtönbigc 
2:^corie bel^anbclt, unb fic bamit tiefer begrünbet \)at aU irgenbjcmanb 
)oot x\)m. 

3totf(i^en x\)m unb bem SBertreter bcr britten QpGibt, Äarl S)ie|el, 
liegt nun ein ganje§ aWenfd^cnalter. Slber biefe 3eit ijt benno* für 
baS ©rebitmefen !cineStocg§ unbebeutenb geioefen; e§ ift üielme^r fel?r 
»id&tig, fid^ i^re Slufgabe hjo^l ju tjcrgegentpärtigen, ba fte audf un= 
ferer 3eit angehört. 3ene breijig 3a^re t)on 1830 bi§ 1860 ttjarcn 
ndniU(i& bie @po*e ber allmä^Ud^en ©ntmirfelung ber ginanj^erfaffung, 
unb in biefer fx^ immer beftimmter ^erauSbilbenben öffentUii^ 3Jlad)t 
beS ginanjioefenä toax ber $unft, aus hjeld^em ber S3egriff unb bie 
©runbfd^e be§ 6taat§aebitg fid^ enthjidelten, bie grage na* ber 
Slufftellung be§ i8ubget§, bie ©runbfäje beS ®lei(i^gett)i(ittg in bcr 
ginanjtoirt^d^aft unb baS deficit mit feinen tjerfii^iebenen Urfad^cn 
unb Megorien. ^urd^ biefe SSerbinbung ber finanjieflen ©efe^gebung 
mit bem ©taatSfd^ulbentoefen »arb bie ??rage nad^ allen formen unb 
folgen ber Tilgung ber befte^enben unb ber aSermeibung neuer BäfuU 
ben bie Sinie, auf tpeld^er ftd^ bie &ffentli(i^e 2)i§cuffion um fo mel;r 
betoegte, aU tro| aller Drbnung unb ©parfamfeit in allen europäif<^cn 
Staaten ber betrag berSd^ulben beftänbig ftieg; bie iebeSmalige ^c- 
gierung bafür tjeranttoortlic^ ju maci^en, toar ni^t me^r t^unlii^; bie 
aSolfSüertretungen fa^en fid^ gejtoungeu; beftdnbig neue Sd^ulbenlaften 
5U bewilligen, unb bamit ftellte ftc^ allmä^lid^ ber (E^arafter ber le^^ 
tem in ber neueften Seit ](ierau§, ben lüir mit S^lüdblid auf ba^ in 
ber ginanjüerfaffung S)argelegtc »o^l jefet fe^r !urj bejeid^en !önncn. 
S)a8 »ubget geftaltete fid^ üon 3a^r ju 3a^r me^r jur (Eonfeauenj 
unb jum jiffermä^igen SluSbrud ber großen SBenualtungSauägaben, 
biefe erzeugten i^r 2)eficit, unb bie ©toatgfd^ulben tourben bann nur 
nod^ bie ßonfeauenj beg auf ben §8eriDaltungSgefe|en beru^enben ^c- 
ficitg. S)ie SSorftellung, bai ba« 2)eficit unb bamit bic ©taat«f(i^u(b 
auä) je^t noc^ auf 3Ki5toirtl^f(i^aft ober Söillfür bcr regierenben (^e^ 
ttjalten berufen, üerfd^ioanb bamit allmdl^lid^; bie ©mpfinbung, bafe bie 
6(i^ulben einen integrirenben 3:^eil ber gefammten . ©taatSteirt^fd^aft 
bilben, trat an il^re 6telle, unb fo gelangte man ju bem ben frühem 
Slrbeiten nod^ ganj fem liegenben ©efid^tspunfte, ba^ man bie S(j^ulben 
al§ einen regelmäßigen 2:^eil be« ginanjloefeng, unb ba§ (Srgebnife ber 
6c^ulben als eine befonberc 2lrt ber Staatseinnahmen anfe^en unb 
be^^anbeln muffe. 

9Äit biefer @r!enntnij trat bann mieber bie alte «Jrage in ben 
$8orbergrunb, in lüel(i&em SSer^dltnift bena nun bie Steuern ju ben 
©taatsfd&ulben fte^en foUten. gür biefe gragc ^abcn nun bie 
neuem Slrbeiten toie tjon ipod O.Slbgaben unb ©dfeulben")/ Umpfen^ 
ba6;i, Pfeiffer, nid&ts (Eigent^ümlici^eS geliefert; bie ganje Siteratut 
ber ©infommenfteuer, toie §. D^eumann, $elb, in neuefter ^cxt 
Sci^dffle, aWauruS, 9*1. 3Weper l^aben alle Sd^toierigfeiten, bie f^ 
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aus ber SSerbtnbung bcr ©d^ulbcnfragc mit ber „gerccifeten" Sefteuerung 
ergeben, letdfet bcfeittgt, inbem fic tro| ^ietel'§ SSorgange t)on ben 
<5taat§fdfeu(ben überhaupt m(ijt fprec^cn. S)ie 33ebcutung t?on E 
3)ie^cC§ 2Bet!: „6pftem ber ©taat§anlci(^en", (äfet ftd^ bem gegen^ 
über ie^t mit tpenig 2Borten bejeid&ncn. ßr ift ber erfte, »eld&er ge^ 
rabeju ben ®runbfaj auffteUt, baft bie (^efe^gebung foldfee Einlagen 
unb 5(nftalten, meldte ben folgenben Generationen ju gute fommen, 
überhaupt nicifet burdfe Steuern, fonbem bur(J ©inge^ung t)on ©taat^-- 
f<]^ulben l^erftellen foUe, fobajj fotool bie äufnal^me a(g bie SSerjinfung 
unb S^ilgung folii^er SlnlagSfapitalien nur in fo meit Slufgabe bcr 
gegenwärtigen S3efteuerung fein bürfen, aU bie ©egenioart i^rerfeit^ 
auc^ »irflid^ baüonS^u^en jie^e, unb jmar fo, baJ5 biefe Sef(iträn!ung 
bcr $fli(i&t ber gegentpdrtigen Steuerträger nid^t t)on ber gäl^igfeit 
berfelben, bie ettpaige Steuer ju jal^len, abhängig fein, fonbem aU 
baS $rinci^ be§ S^ftemS ber Staatsanleihen gelten folle. Wlan er- 
nennt fofort bie gro^e Söebeutung biefeS StanbpunfteS ; httxa^tet man 
neben bemfelben bie l^eutige S8ertt)a(tung ber europäifc^en Staatefd^ul- 
ben, fo tritt eS unS f(i&(agenb entgegen, ba^ eigenttiij^ baS gan^e l?eu- 
tige poptitje StaatSfi^utbenioefen tt)ir!(id& auf bem Stanbpunft ftel^t, 
ben 3)ie^el aufgefteüt \)at Seiber ^at S)ie5el feinen 0eban!en nid&t 
f^ftematifc^ burd(igefü]^rt. 2)ie ^Jotge toirb jeigen, ba^ bie Sad^e frei- 
Ud^ nidbt fo einfad^ in ber $rayiS ift, als fte ^u fein fc^eint 3lud& 
Ifeat er fid& auf baS SBerlf^ältni^ jur fd^loebenben Sd^ulb unb ben Q^on- 
folibirungen nicj^t eingelaffen. 2lud^ IRaffe ^at in feiner fonft wertl?- 
t)oüen Slrbeit „Steuern unb Staatsanleihen'' („Tübinger äJierteljat^rS : 
fdbrift", 1858, I) fid(| t)oi^ugSh)eife an ben rein nationalöfonotnifd^en 
3!^eil ber gh^age angefdfelojfen; bie StaatSfd^ulbenüermaltung in 
unferm Sinne bebarf nodfe eigener ^Bearbeitung, ba in ber ^^at jcber 
X^eil beS öffentlidben ©rcbits feine eigene t^olitif unb SBertoaltung 
^at; toir »erben üerfud^en, baS in feinen Umriffen unten ju t?erfolgen. 

(Sine ber mid^tigften ^onfequenjen ber (Sntioidtelung beS öffent- 
lid^en iRedfetS beS StaatScrebitS mar eS nun, bafe je^t auc& baS Staats^ 
fd^ulbenhjefen ju einem S^l^eile ber StaatSrecJ^tSlel^re jebeS ein; 
jelnen SanbeS »arb. ^(llerbingS l^anbelte eS fid^ babei nic^t um 
2^^eorie unb ^^olitü, mol^l aber befigen mir bamit ein S9ilb beS öffent- 
lid^en S^led&tS unb beS StaatScrebithJefenS toenigftenS in ben ^aupt- 
ftaaten S)eutfd6lanbS, toie eS früher nid&t geboten loarb. 2DaS babei 
junäc^ft 5^ reu Jen betrifft, fo ift, fomeit mir fe^en, l&ier juerft baS 
StaatSfc^ulbenioefen fd)on lange tjor ber SerfajfungSe^od^e Jelbftänbig 
bejubelt, namentlid^ bon S3enjenberg (1820), unb bannDonSer; 
giuS, ber fdfeon 1842 „S)ie ^reujjifc^en StaatSfd^ulben" unb fpäter 
^rug*S „Oefd^id^te ber ^reufeif^en StaatSfc^ulben" (1861) Verausgab. 
ipauptiDert' 6. iRid^ter, „2)aS ^Jreufeifd^e StaatSfd^ulbentoefen unb bie 
^reujjif d^en StaatS^a^iere", Ud^tooH gefd^id^tlid^, aber ftreng tritifd^ 
gel^alten. 2luf einzelne Slrbeiten »erben »ir fpäter aufmerffam mad^en. 



rNTVERSITI 



1^ 

[Tl l 



48 2)cv ©taatficrcbit. 

iRönne ^at bann bag Softem ber prcu^ifd^cn 6taatgfd^ulben mit fei- 
net gelüol^nten grünblid&en Sünbigfeit in fein Staat^red^t aufgenommen 
(II b, §. 542 fg.)- 3ät ba§ Stoatgfd^xilbenrecj^t ber mittlem beut- 
f(S&en Staaten brad^ bann SR. üon OJlo^l bie 33a^n in feinem „Söür- 
tembergifci^en 6taatgre*t" (1846), „SSom 6tanb^un!t beS öffentlid^en 
9le(i&tg im 6taat^f(j^utbenh)efen" (11,448 fg.). 3t)m folgte d^r. $er = 
begen, „SS^ürtembergg Staat^^au^Mt" (StaatSfd^ulben), «5.397 fg., 
xinb neueften^ Wide, „SSerfaffung, SBeripaltung unb StaatSl^auSl&alt" 
(IX, 6: „^ie ©taatgfc^ulb unb ber au^erorbentlid^e S)ienft", 6. 216 fg.), 
unb ©arhje^, „Staat^red^t beg Äönigrei*§ SBürtemberg" (S3b. II: 
„etaatgfd^ulbentoefen", §. 152). 3Jlit bem, m§> auf biefe 2Beife für 
SBürtemberg geleiftet warb, fann fid^ fein anberer 2ilittelftaat meffen» 
gür 33aiern l)at ton DMop in feinem „Staatsrecht be§ Äönigreic^^ 
Saiern" (1846) gleid^jeitig mit SR. üon Tlo\)i ba§ 6taatgf*ulbentoefcn. 
in ba§ aSeriüaltungSredbt aufgenommen (33b. II: „Staatgfd^ulben", 
8. 449 fg.). gür SSaben befilen toix bag grünblid^e Söerf üon 
SRegenauer, ba§ jugleicj^ ben prattif d&en ginansmann jeigt, inbem 
er ba§ ganje StaatSfdfeulbenhJefen unter bem „StaatSaufmanb für ba^ 
ginanjminifterium" auffül^rt, unb ba^er eigentlich nur bei ber „<B(i)uU 
bentilgung" ftel^en bleibt, bie aber vortrefflich bcl^anbelt toirb („5)cr 
Staatg^auS^jalt be§ ©ro^^erjogt^umS S3aben", 1863, üom §. 142 — 
160). Sl^on anbem Staaten ift unS torber^anb nid^tS hdannt^ 
au^er loaS SR au a. a. 0* mitt^eilt. ^ier ift für ba§ ©anje nod^ üiet 
ju t^un. 

gür Defterreid^ fe^lt nod^ eine genügenbe 33earbeitung feiner 
<^taat§crebitt>er^ältniffe , bie üon großem Qntereffe fein müfete. Seit 
bem 3Ber!e »on S^egoborSfi ift über baS ganje ©ebiet nid^t öiet 
geleiftet toorben. 

©ine fe^r elegant gearbeitete S)arftellung beS öfterreid^ifd^a 
StaatSfd^ulbeniüelenS gibt ber ©raf tjon SRülinen: „Les finances de 
TAutriche 1875". 2Rülinen'§ Sd^rift jeid^net fid^ tor allen anbertt 
ä^nlidfeen ^Bearbeitungen baburd^ au§, ba^ er gmubfci^lid^ bie 6in^ 
nal^men unb ^lu^gaben beS SReid^S al§ bie beftänbigen ß^orollarien beä- 
StaatSfc^ulbeniüefenS feftl^ält, fein SBer! ift bal^er ju einer lebenbigeit 
®efd^id^te ber ginanjen gcmorben, in ber unS nur ba§ Eingreifen ber 
Sdationalban! fe^lt. 21. S8eer'§ Sd&rift „^ie ginanjen Defterreid&g- 
im 19. Qal^rl^unbert" (1877) l^at umgefe^rt neben ^ödfeft toid^tigen 
Vofttiten SRitt^eilungen über 33an!5 unb StaatSfd^ulben offenbar ge=- 
l^offt, man loerbe eine ©efdfeidfete ber ginanjen anfertigen fönnen o^ne 
ba§ Steuermefen ju fennen. Tlan fann ton i^m »iel brauchen, aber 
loenig lernen. S. übrigen^ unter ^a^iergelbfd^ulb, 

3n SRu^lanb l^at aud^ auf biefem ©ebiete 2Ö. 33efobrafof 
bie Erfahrungen unb bie Söijfenfd^aft be§ übrigen EuiÄpa jur ®el= 
tung gel>rad^t: „Influence de la science economique sur la vie 
de TEurope moderne" (1867). 'Slaä) i^m Ratten bie StaatSfd^ulben. 
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9lu^(anb§, obgleid^ im Stnfang (^nbe bei 18. unb Slnfang bei 19. 3at)r= 
^unberti) meiftcnS »egen ber Kriege entftanben, fpdtcr Scrtoattungg= 
jtoede, unb »aren für bie SSolfitoirt^fciaftSpflcge (^aut)tfö(JU(i^ für 
Söegc unb ©ommumcationen, ©^auffeen unb kan&U, unb tjerfd^icbenc 
^Bauioerfe) üertoenbet. 3n ber neueften 3eit ift ber 6taatöaebit 
9flufe(anb§ einerfeitg üorjüglid^ für bie großartige Operation ber ^e- 
freiung ber Sauem unb ber 2lb(öfung i^rer grunb^errlid^en Saften, 
unb anbererfciti für ^crfteUung ber tlifenbabnen in 3lnfpru(i& genommen. 
3n Dlußlanb ift biSje^t ber ©taoticrebit (namentHiJ auf auilönbifc^en 
i^apitalämdrften) beffer al§> ber ^Jritjatcrebit; e§ ift natürli(fc, ba bie 
^tegierung ben Üntemel^mem unb ß^ompagnien in i^ren ©elboperationen 
3u §ülfe !ommt, unb biefelben ba§ StaatSintereffe berül^ren unb bem 
©emeinmobl förberlidfe fmb. 

(Eine genügenbe felbftänbige ^Bearbeitung \)at \)xti fo nal^eliegenbe 
S(ibtt>ierig!eiten, baß toir fie fo balb !aum ermarten bürfen. 

S)ie finanzielle Literatur Italiens \)at fid^ feit ber Orünbung 
be§ Äönigreici^g fo rafcb entmidelt toie faft faum eine anbere. (Ei ioar 
babei natürlicb, baß ber 6taaticrebit in berfelben fidb jundd^ft an bie 
gefammte finansieUe (Entloicfelung anfd^loß, unb baber nid^t ju einer 
eigentbümlicben ©tellung gelangen !onnte. 2Bir b^ben ben (Sang bicfcr 
Literatur im allgemeinen fcbon früber bejeid^net. S)aß gtölicn für bie 
§Bertt)altung feinei 6taat§crebiti dbnlicb toie für fein ©teuertoefen bai 
franjöfifd^e 30'lufter annal^m, mar nabeliegenb; bier mußten ftatt ber 
toiffenfdböftUd&cn Kategorien bie großartig angelegten Operationen feiner 
ginonjmdnner, oor allem bei bod^bebeutenb^n D. 6ella, bai äRaß« 
gebenbe fein. S)abeT ergab ei fub faft bon felbft, baß gerabe in biefer 
3eit bie italienifdbe ginanjliteratur bai Scbulbenmefen, toelcbei bai ganje 
^önigreicb aui ben 6cbulben aller oerf(ibtebenen Staaten ebenfo ju einer 
ßinbeit \)ai bringen muffen, mie bie fiatafter unb bie Steuern, oor 
allen 2)ingen biftorifcb ju beleucbten begonnen }^at ©in h)ir{li(b in 
gorm unb ^nb^It auigejeicbnetei 2öer! ift bai tjon Subobico 33ian= 
(bino: „Storia delle finanze del Regno di Napoli" (3. Slufl. 1859). 
5S)aneben Suigi Sibrorio : „Finanze della Monarchia di Savoja nei 
Secoli XIII — XIV", unb beffen „Cenni suUe condizione delle Fi- 
nanze d^l 1849 — 52"; g. SWancarbi, „Cenni storici sulF ammi- 
nistrazione del debito pubblico in Italia" (S^lom 1847), unb 
$C(bino (®iuf.), „Saggio storico dell' amministrazione finanziaria 
dell Regno d'Italia 1802—14" (Slorenj 1852). 3»>ar finben loir 
babei feine felbftänbige Sebanblung ber Se^re oon ben 6taatif(bulben 
für fub; aber oergeffen mir nicbt baß mir in ^eutfcblanb mit all 
feiner ®efdbi(btiforf(bung bo(J nicbti b^ben, toa^ fi(b biefer biftorif(ben 
grünblicben unb gefcbmadooU bearbeiteten Siteratur an bie Seite fteflcn 
fönnte. Suigi (Eoffa \)ai babei bai SSerbienft, in feine, „Primi ele- 
menti di Scienza delle Finanze (2. StufL 1876) bie ^^b^orie bei 
6taaticrebiti in bie italienifdbe S)ogmatif bineingebrad^t ju \faUn 
stein, &tnanatoificnfd^aft. IV. 4 
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{%\)di IV). (Sm. aUorputgo in feiner toert^tjoUen ©d(|rift „La 
Finanza" (1877) \)ai neben bem ©taatgfdfeulbentoefen be§ ©taat^ 
(II, 15) au(Jb bie bet ©elbftbertoaltungSförpcr jucrft fclbftänbig bettad^tct 
(a. a. Dv 16, §.3), ©a*S enblid^ in feiner „Italic" jugleidb bic 
cjanje neuere ^efcSfeidfetc be§ italienifd^en 6taat^crebit§ nad^ i^ren 3:^cilen 
be^anbelt, loobei t^m offenbar ba§ iffier! i}on£ero^-iBeauHcu jum 
SWufter gebicnt Ifat 

2)a§ bürften bie aügenteinften (^runbjüge ber Siteraturgefdfeici&tc 
bc§ ©taat§crebit§ feit einem ^^ir^nnbert fein. Söir »erben nun ©c- 
(egen^eit ^aben, bie cinjelnen Gebiete bejfelben noö) befonber^ ]^ert)or= 
jubeben. 



Dtt0 3i)(lem kB SttttttBcreMtwefens. 

(Erfte§ Gebiet. 

per ^inanictehit 

Softem ^ ^ttnciy unb Siedet beffelbett. 

3)cr ginanjcrebit ift feinem formalen Segriff naä) einfad^. 
€r entfielet ba, tt)o bie ©innal^men unb 5ln^gaben in einem aU 
Subget jum öffentlid^en SRed^t erl^obenen aBirt]^fd^aft§i)Ian fid^ 
in beftimmten S^itl^^^tten nid^t beden, unb n?o bal^er bie 
ginanjtoertoaltung gejiüungen toirb, ben temporären SlugfaH 
burd^ Umpoxaxe 8enu|ung be^ ßrebitö ju erfe^eti, Sltter %i' 
ndnjcrebit ^at ballet bie formale Slufgabe, fünftige aber bereit^^ 
gefefelid^ bem ©taat^l^au^l^alt jugeioiefene ©innal^men gegen= 
tvärtig ju gcbrau(^en. 3n biefem ©inne l^at fid^ jeber ginanj^ 
crebit innerl^alb ber ginanj^)eriobe ju l^alten unb mit il^r ah 
fd^Iiefeen, Snbem berfelbe ballet grunbfä^Iid^ bie burd^ il^n auf= 
genommenen Summen nid^t etnja blo§ ausgibt, fonbern fle afö 
Äapitalfd^ulb mit il^rem tooHen Setrage innerl^alb ber S5ubget= 
periobe jurüdEjal^lt, l^at er red^nung^^ unb gefd^äft^mäfeig bie 
Drbnung unb ben ßl^aralter eine^ ©efd^äft^crebit^ für bac^ 
ioirtl^fd^aftlid^e Scben beg Staate mit ©onto, Serainfung unb 
©albirung. S)afe bie Sud^unggformen babei vermöge ber ©taat^^- 
bud^l^altung mobificirt erfd^einen, änbert junäc^ft an feinem 
Sßefen nid^t^. SÖfit bem Subget jufammengel^alten fagen lüir, 
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ba§ ber ginattjcrcbtt nur burd^ baSretn finanjielle deficit 
entftel^t unb nur jur ©eifting beffelben beftimmt ift. 

allein bie ©taat^ioirtl^fd^aft cntl^ält ein s^eite^ 3Jloment, 
ba« bicfen ftreng gefc^äftlii^en ©l^arafter beftänbig änbert. Unb 
ol^nc ba§ ^ertoorl^eben biefe^ SRomentS iDürben S)atfteIInng unb 
Serjidnbnife ber SBirlung bes ginanjcrebit§ niemate auf bet 
^öl^e fetner tl^atfäd^ttd^en 33ebeutung [teilen* 

S)ag Snbget an [x6) bilbet in ©innal^tne unb Sluggabe ein 
abgefd^Ioffeneg @anit^, gleid^t)iel ob ba§ ©leid^getoid^t fd^on 
gegeben ift ober erft burd^ eine Slnleil^e l^ergefteHt loirb. S)iefent 
abgefd^loffenen ©Aftern tion ©innal^mes unb 3lu§gabe^)often fielet 
nun ba§ lüirtlid^e Seben be§ ©taat^ gegenüber, 6^ ifl un« 
möglid^, bafe baffelbe in feiner £eifiung§!raft unb feinen gor^ 
berungen jemate biefelbe 3lbgef(^lojfen]^eit betoal^re, loeld^e bag 
Subget jtffermä^ig fefigefteßt l^at, SDiefeg toirflid^e 2tbtn ift 
im ©egentl^eil in beftänbiger Senjegung begriffen. 3Rtt il^m be^ 
toegt fid^ bal^er aud^ ftet§ in gleid^ent ©d^ritt ber toirtl^fd^aft* 
lid^e unb bamit ber finanjieHe Sebarf be§ ' Staate. @§ ift 
toeber für ben gefe^lid^en SSitten ber ©efamnttl^eit nod^ für bag 
®enie be§ einjelnen ©taatömannS iemal^ erreid^bar> jene üBe^ 
toegung in ben ©renken jurüdsul^alten, loe^e ber gefefelid^e 
aBirtl^fd^aft§^}lan toorfd^retbt. SBir l^aben fd^on frül^er gefagt, 
ba6 eg gerabeju unmöglid^ ift, ein abfolut rid^tigeä 8ubget 
aufäujießen; e§ ift ebenfo abfolut unmöglid^, ein aufgefteßte^ 
innejul^alten. (S§ loäre beSl^alb ein unlösbarer SOSiberf^ruc^, 
ba§ Seben be§ ©taat^ unbebingt an fein toirtl^fd^aftlid^eS Subget 
binben ju tooBen. 6§ mufe üielmel^r ber obiectiö feften Drb* 
nung be§ le^tern bie nie abgefd^lof[ene Säetoegung be^ erftern 
jur ©eite flel^en. S)em genügt nun nid^t jener formale ^inanj- 
crebit, ber bod^ julefet immer an bie Qifitx be§ S3ubget§ ge^ 
bunben ift. 3>ie ginanjtoertoaltung bebarf eine^ SJlittete, um 
über biefeg S3ubget l^inau^jugel^en. S)iefe^ 3Rittel ift ber eigent= 
Ud^e ober l^öl^ere ginanjcrebit, ber im toeiteften ©inne tool bie 
f(|n}ebenbe ©d^ulb genannt toirb. 

©0 fteßt fi(^ bie ^^fd^toebenbe ©d^ulb'' aU ein auf bem 
SBefen ber 3)inge berul^enbe^ felbftänbigeö ®lement neben ba^ 
»ubget unb bie fefte ©d^ulb. 3lber ate fold^eg ift fte felbft 
iDieber leine einfädle Äategorie. 3Kan mufe für fie im aßge- 

4* 
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meinen bret fefte Äategörien fd^eiben, ba§ ©Aftern berfelben, 
il^r ^Princip unb i^x öffentlid^eg Siedet. 

1) S)a^ Softem ber f^toebenben ©d^ulb l^at fid^ l^iftorifd^ 
erft langfant jur Älarl^eit enttoidfelt. S)ie 3toti) be^ Staate, 
bem ba« Subget nid^t genügte, unb bie nid^t erft auf ©ingel^ung 
einer feften ©d^ülb ttjarten Hefe, ))at l^ier bie ginan}t)ertt)altungen 
erfinberifd^ gemad^t, S)ie ©efd^id^te jeigt un§ bie tjerfd^icben= 
artigften SEBege, auf benen biefelbe fld^ bie SJlittel gefd^affen l^at, 
burd^ ben ginanjcrebit bem med^felnben Sebilrfniffe be^ ©taatö- 
lebend ba nad^julommen, lüo fein SBirtl^fc^aftäpIan mel^r au§= 
jurcid^en vermag. 3m Slnfange- ift bag \m^ \)m gefd^iel^t, 
no(^ unflar, jum 2:i^eil toiDlürlid^ unb ol^ne gefe^lid^e gorm 
unb SSerantmortlid^feit. Slttmäl^lid^ aber arbeitet jid^ eine fefte 
©eftalt für bie toerfd^iebenen ©ebiete biefer ©rebitbenufeung l^er- 
au§, xijtoxk unb 5ßra|i^ bringen biefelbe in fefte Äategorien, 
fd^eiben ba^ ®anje wn ber feften ober eigentlid(^en ©taat^- 
fd^ulb, unb fo entfielet ba^, mag mir jefet bag ©Aftern ber 
fd^mebenben ©d^ulb afö bie ©inl^eit ber tjerfd^iebenen 2lrten ber- 
felben nennen. 

S)iefeg ©9ftem ber fd^mebenben ©d^ulb, mieber uerfd^ieben 
in ben uerfd^iebenen Sänbern, entl^ält nun feinerfeitö brei 
©runbformen, bie fid^ fo mefentlid^ unterfd^eiben, bafe man fie 
toenigfteng praftifd^ nie vermengt l^at. 

S)ie erfte biefer ©runbformcn ift nid^tg anbereg atö ber 
getoöl^nlid^e ©efd^aftScrebit, ben fld^ ber ©taat fo. gut eröffnet 
toie iebeg anberc grofee mirtl^fd^aftlid^e Untemel^men* SCttein 
feine eigene einl^eitlid^e SRatur jtoingt il^n im Unterfd^iebe üon 
bem gemöl^nlid^en ®efd^äftgcrebit, mit feinen ^unberten toon 
©injelcrebitoren unb ßonten aui) biefen Erebit einl^eitlid^ ju 
orbnen, inbem er eine Sauf beftimmt, burd^ bereu SSermittc- 
lung er feinen ©rebit benu|t. SBir nennen bal^er biefen ©e- 
fd^äftöcrebit be§ ©taat§ am beften ben Sanfcrebit. 

S)ie jtoeite ©runbform entfielet ba, mo ber ©taat fein 
eigene^ Äaffenmefen benufet, um auf ©runblage be§ Äajfen^ 
bel^altg unb ber bamit gegebenen S^t^Iw^ä^fä^igfeit ber ftaffen 
fid^ ßrebit ju fd^affen. ®ie gormen, in meldten biefeö gef^iel^t 
finb nun fel^r üerfd^ieben; aBein in ber Xl^at flammt babei 
manii^eg au§ ber frül^ern Qext] mit bem, 19. 3ö^^^^^t>ert rebn- 
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ciren \iä) .biefelben auf lüeiiige ^auptarten, bereu gemeiufame 
©ruublage bie wn ber> giuaujüetmaituug augeorbnete S^'^iw^S 
burd^ bag Äaffeutt)efeu be^ Staate ift. 3)iefe ©mubform toitb 
mau bal^cr itol bcu Äaffeucrebit beS ©taatö ueuuen. Oft 
befd^rfiuft man gerabe auf biejeu Äaffcucrebit Segriff uui> 
Umfaug ber fd^toebeubeu ©d^ulb; am Sube ift e^ glcid&gültig, 
mie mau e^ nennt, aber gett)i6 ift e§ leiu ®ruub, uid^t aud^ 
beu Saulcrebit aU eiue fd^tt)ebeube ©(i^ulb aufjufaffeu. SBir 
[;altctt begl^alb bie obige Sejei(i^uuug für bie eutfpred^eube. 

2)ie . britte ©ruubform ber fd^toekubeu ©(^ulb ift bag 
^]}apiergelb. ©ie. fd^eibet fid^ formell fott)ol t}om Sauf- afe 
üom Äaffeucrebit baburd^, bafe fie feiueu befiimmteu ©laubiger 
^at, uub bie fÄüdEjal^Iuug jmar ^jriucipiell auerfeuut, aber gauj 
bem ®rmeffeu be^ Staate wxheif&lt ©ie forbert bal^er eiue 
toefeutlid^ aubere. Segriiubuug uub aSerioaltuug. Seibe ujerbeu 
Uttteu felbftäubig bel^aubelt. . . 

2) 3)ag ^priucip atter fd&toebeubeu ©d^ulb — uid^t ettoa 
bloä ber atfiracte SBuufd^, il^rer eutlebigt ju feiu — liegt nun 
im SBefeu biefer ©d^ulb felbft aWag. fie. eiue. gorm l^abeu 
weld^e fie. toill, immer bilbet fie eiueu %i)eH ber laufeubeu gi= 
naujt}ertt)altuug,. uiib mufe bal&er gruubf&|lid& bariad^ ftrebeti 
in bie 3legelmäfeigfeit ber ©elbbett)eguug ber le|tertt mit ©iu^ 
geljiuug uub ©albiruug fo gut eiujutreteu tt)ie jeber aubere 
Sl^eil berfelbeu. 2)ag allgemeiue ^riucip für bie (Siugel^uug 
einer jebeu fd^toeteubeu ©d&ulb ift bal^er ftets bie gorberuug, 
bie SRüäjal^luug be^ Srebitbetrag^ iu feiuer ©efammtfumme 
}u irgeubeiuem fefi bered^eubareü B^itpuuft öor^uuel^meu, uub 
bc3l^alb coutral^irt meifteuS bie giuaujöertoaltuug fold^e aSer= 
binblid^Ieiteu aud& mit Seftimmuug. irgeubeiuem fefteu Spermium 
für beu ©laubiger, ber freilid^ je. uad^ ber Strt ber ©d^ulb aus 
ber§ bejeid^uet tt)irb ; bei bem .Saufcrebit aU gSttigleit, bei bem 
ßajfeucrebit afö 3<i^Iwg§termiu, bei bem 5ßapiergelbe aU ©iu« 
löjung. ällleiu ber ©ruub, ber bie fd^toebeube ©d^ulb über« 
^aupt erjeugte, »irlt aud^ auf bie eiugegaugeue fort. S)ie 
SScrl^dltuiffe beö ©taat^lebeu^ mad^eu uur ju oft bie ^uuel^at 
tung biefem 5j;ermium uumöglid^. ®urd^ biefe 9Ud^tiuue]^altuug 
tüirb uuu uatürlid^ jieber ©laubiger be^ ©taatg, ba er beufelbeu 
tti^t ejequireu fauu, iu feiuer gefammteu toirt^fd&aftlid^en 
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a^l^ätigfeit mel^r ober tt)ettiger fcecintrÄd^tigt, unb bcr ©taat 
feinerfcitö tüirb baburci^ flejtoungen, bei ber aäenulutifl feinet 
ginanjcrebitö nid^t attein auf feinen eigenen 35ebarf, fonbern 
ebenfo. fel^r auf bie allgenteinen tt)trt]^f<]&aftUd^en folgen 
ber eingel^ung fold^er fd^toebenben ©d^ulben, bereu @inlöfung 
ftets na6) ber SRatur ber ©ad^c eine unbeftimmte ift, SRud- 
Tid^t ju nel^men. ®arau^ ge^t aber fofort bie ©rlenntnife l^et^ 
üor, bafe getabe t}ermöge ber SSerfd^iebenl^eit ber obigen brei 
Orunbformen biefe folgen für jebe berfelben felber l^öd^ft t)er= 
fd^ieben finb, unb bafe bal^er neben bem allgemeinen ^ßrincip 
jebe jener ©runbformen il^re eigenen ©runbfafee für 
aßafe, 2;ermin unb gorm ber ©inlöfung unb ©ingel^ung l^at; 
baS ift, bafe eg im ©runbe fo öiele Slufgaben ber ©rebitpolitit 
ber fd^toebenben ©d&ulb geben mufe, aU e^ formen unb Slrten 
berfelben gibt. 3)ag ©Aftern ber fd^toebenben ©d^ulb erlaubt 
bal^er nid^t, mit einer ©rebit^joliti! berfelben im allgemeinen 
abjufd^liefeen; im ©egentl^eil mu^ für aUe bal^in gel^ßrenben gra= 
gen ber @runbfa| gelten, bafe jebe 5ßolitiI be^ fd^toebenben 
©d^ulbtoefen« um fo toertl^öoller toirb, je fpecieller fie \iä) 
an bie 3luf gaben berfelben anfd^liefet, unb umgelel^rt. ©erabe 
bafe bie^ üielfad^ nid&t bead&tet toirb, l^at biefes ganje ©ebiet fo 
unbeftimmt gemad^t. 

3) Sluf bemfelben ®runbe berul^en nun SSegriff unb SSer- 
fd^iebenl^eit be^ öffentlid^en Sled^tS ber fd^toebenben ©d^ulb. 
3)a^ allgemeine SHed^t^princip ift babei atterbing^ einfad^. 2lttent= 
l^alben, too eS möglid^ ift, ben ©efammtbetrag irgenbeiner Slrt 
ber fd^toebenben ©d^ulb ju beftimmen, fott biefelbe burd^ ba^ 
@efeg feftgeftettt toerben. SJal^in gel^ftrt t}or attem bie ^apier^ 
gelbfd^ulb» 3So bieg nid^t möglid^, unb bod^ bie ©ontral^irung 
einer fd^toebenben ©d^ulb burd^ gegebene SSerl^ältniffe unabtoei^^ 
bar loirb, foU biefelbe burd^ eine Steid^^öerorbnung be= 
fd^loffen, unb burd& ben ginanjminifter burd^gefül^rt iDerben. 
gär iebe ©l^aralterifirung irgenbeiner 2lrt ber fd&toebenben 
©d^ulb bagegen, bie blo^ öom ginaujminifter burd^ eine ^u 
nifterialt}erorbnung ober einen einzelnen minifterieHen SIct 
(SBed^fel, Slnloeifung u. f. to.) au^ge^t, l^at ber SRinifter bie 
SSeranttoortlid^Ieit unb bie perfönlid^e igaftung, gegen loeld^e er 
im ©treitfatte nur bie in rem-versio geltenb mad^en fann. Sitte 
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biefe Sled^t^üerl^äUniffe j|ebo(3^ forbem für il^re ßoutrole eine 
eigene ©rebitcomtniffion, mel^e, tt?ie oben angebentet, ber gefe^^ 
gebcnben ©elualt il^re SSerid^te unb Slnttäge öotjulegen ^at. 

S)ie atufgabe ber ginanj^ertpaltung aber bleibt eö babei 
immer, ben 5ßun!t ju bered^nen, anf toeld^em bie fd^toebenbe 
Sd^ulb ganj ober iurti %^tH fo grofe gettjorben ift, bafe bie 
Slu^fid^t, fie vermöge bea regelmäßigen Subgetö abjutragen, 
aU \}erfd;tt)unben gelten mn§. Sluf biefem 5ßnn!te nun em= 
pfängt ba^ allgemeine $rincip für alle Slrten ber fd^toebenben 
Sij^ulb feine red^tlid^e gormuürung bal^in, baß mit bem 3^- 
ftanbe jeber fd^luebenben ©d^ulb, ber j|ene ©renje erreid^t l^at, 
ber gi^i^^jwii^ift^t i^t ©onfoUbirung berfelben burd^ bie 3luf:^ 
na^me einer feften ©d^ulb üerpftid^tet fein fott; unb jnjar 
beäl^ialb, meil jebe fd^mebenbe ©d&ulb öiel tl^euerer ift atebie 
entfpred^enbe fefte. S)ie SSorau^fe^ung für bie genaue ©rfüttuug 
biefer ^pflid^t ber l^öd^ften ^inanjt}erloaltung ift tt)ieber eine 
genaue, f^ftematifd^ georbnete Darlegung ber ganjen fd^n^ebenbeu 
Sd^ulb, loeld^e nur bie (Srebitcommiffion geben !ann. 2)a^ 
aUe^ foH eine üerfaffung^mäßige Seftimmung toerben, unb 
biefe Säeftimmung toirb bann jum aSerttjaltung^red^te ber 
fd^toebenben ©d^ulb, ol^ne »eld^eö iebe ginaui^erfaffung 
eine nnüottftdnbige ift. (Sin fold^e^ 5fted^t befielet nun nod^ nir^^ 
genb^, unb e^ ift nid^t rid^tig, baffelbe burd^ bießontrote eineö 
bi%rigen Dberften Sfted^nung^l^ofS erfe^t ju glauben. 

3Kit attebem nun bilbet aUerbingg lieber jeber 2;i^eil ber 
fd^ttjebenben ©d^ulb ein ©anjeS für fid^. SBir toerfud^en, bafür 
bie ©runbjüge ju geben. 

S)ie ginanjUteratur \)at über alle biefe fragen, namentli(j^ im 
©ebiete beS $a^iergelb»efen§, eine ungemein reid&e fiiteratur, »eld&e 
bie t)iclfa(Jbftcn Anregungen aüierbing^ t)orjug§meife in üolf^mirtl^fd^aft' 
lici^er ^infxd^t enthält. S)ag ^anje ift al§ fol(j^e§ ni(j^t tjerarbeitet; 
bie einzelnen 2lrten baben iebod^ ibre eingebenbe S3ead^tung unb for^ 
male 3nfammenftellung gefunben. S)a§ Sefte toa§ un^ barüber öors 
liegt, unb ba§ ba§ ganje Softem biefe§ ginanscrebitö jufammenfa^t, 
ift iebenfallä ber S3erid&t üon Scon Sat) üom ^eccmber 1873, beffen 
fd&lagenbfte fünfte un§ Sero^ = S3eaulieu, a. a. D., mittbeilt. ^er 
(entere [)ai iücfentlidb barauf feine ganje Äuffaffung ber f(Jb»ebenben 
6(jbulb gebaut, »obei allerbingS ber (Ercbitpolitif beftänbig por irgenb- 
einer organifd^en 3)arftellung ber §au)ptpla^ eingeräumt ift. Söill man 
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ftd^ babei gegenüber einem »iilUd^en @t)ftent ein S5ilb t)on ber Un- 
ilar^eit über ben ^n\)alt ber fd^mebenben 6d&u(b ma(i)tn, lüie biefclbe 
nid^t blog 2ion Bat), fonbcm audfe Sero^sSSeauUeu Mox^ijtotht, fo tnuf5 
man ba§ 8. Äa)p. in SBb. 2, Sud^ II beS ,,Traite de la Science des 
Finances" be§ le^tcm Icfcn, tt)o tl^eoretifd^ unb ftatiftifdfe atte Sitten 
ber f(j^h)ebenben Sd&ulb burd^einanbergeworfen merben, faum ba| babei 
bie Unterfd^eibung ber fd^lüebenben unb feften 6d^ulb !lar empfunben, 
aber nid^t burdfegefüb^^t toirb. 3)er eigentUd^e ©rünber ber ^l^olfätoirtb- 
fdbaftgpoUti! ber fdbmebcnben Sd&nlb bleibt be^b^tb nod& immer 9Zc= 
beniug. ^mn ibm in feinem SBerfe bie feften Kategorien festen, 
fo bftt er un§ bafür juerjt bie gro^e SBed^felioirfung ^»if dben fdbtt)e= 
benbcr Sd^utb unb ®clb!apita(, unb bamit ba§ SSerbdltni^ ber S35rfc 
unb ibreg SBer!ebr§ pim gefammtcn ©taatScrebit eröffnet, greilidb \^at 
er baburd^ öielfad^ bie ^[^orftettung erzeugt, aU ob bie SBörfe eine fetbft= 
tbätige aJladfet auf biefem ©ebicte fei, hJdbtenb fxe nid^tg bietet aU ba^3 
in ben ^ur^jiffem auSgebrüdte Urtbeil be^ ®elbmar!tc§ über bie hc- 
treffenbe 6taatgtoirtbfdbaft, beren ^[^crbinblidbfeiten fie auf ben euro- 
päifdben ®elbmar!t in ben ^anbel bringt. — G^ ioirb nun barauf 
anlommen, ob e§ gelingt, jene allgemeinen S3eobad^tungen an jenen 
brei ©runbformen jur feften ©eftalt ju bringen. 3öir baben öerfud&t, 
bie großen 3Mängel unferer frübem S)arftellung in ber folgenben f otoicl 
al§ htöglid^ ju »erbeffem. 



A. ©er ßankcrebtt ier. Mmnitn. ' 

©^ toirb fid^ tDoI bei j[ebcr emfterti aSetrad^tung bicfeS aib- 
fd^nitt^ al^ unmöglid^ ergeben, ol^ne bie beftimmtefte Untere 
fd^eibung ber einjelnen Kategorien, unb ol^ne ein gaCenlaffen 
ber ganj aHgemeinen Sel^anbtung^ipeife be^ JBerl^ättniffe^ jtt)i= 
fd^en ©taat unb 35anf, ju einem feften SHefultat ju gelangen. 
aSor allem mufe man bafür aber jtüei J)inge feftl^alten. ^VLtx% 
bafe bie grage nad^ bem ^apiergelbtpefen an unb für fid^ mit 
bem Sanfcrebit be^ Staate nid^t^ ju tl^un l^at, fonbern auf 
befonbern SSerl^ältniffen berul^t, ju benen tt)ir gleid^ übergel^cn. 
3tt)eiten§v bafe aSegriff unb 3nl;aU ber ®eIbt)ern)aUung be§ 
ginanjtoefeng burd^ bie San!, beren ©lemente toir bereite frül^er 
bargelegt l^aben, nod^ an fid^ burd^au^ leinen lüitflld^en Sant 
crebit entl^alten, fonbern il^n aHerbing^ leidet erjeugenlön- 
mn. 9ll^bann finb bie jmei ©mnbformen beg fmanjietten aSant 
crebit^ in il^rer f^jecieHen ©eftaltung nid^t leidet ju t}erfte]^en 
nnb barjufteKen. IXnfere Slufgabe aber ift e^, ju t}erfud^en, bei 
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jeber gorm bejfclbeu lüiebcr auf baiS 5ßrincip unb ba^ ditä)t 
ber fiä^iüebcnben 6<i&ulb in il^rcr fpecietten ©eftalt für jebe 
©rcbitart ]^injutt)eifcn. 

3)iefe beiben ©tunbfornicn be$ 33an!crebit§ be§ Staate et^^ 
f(i^cinen nun, inbcm bie ©an! enttücbcr afö bloßer ©anliet 
ber ginanjcn, ober ate ba^ Drgan il^rcr eigentlid&en ®clb = 
\)crU}aUun5 auftritt. 

L 2ler kanfmäitutfdie CreMt üer ^tnan^en. 

6g fd^cint tool jiemlid^ überflüffig ju bcgrünben, bafe bic 
ginanjen be^ ©taatS fo gut mie iebeg größere IXntemel^men 
eineg großen 33an!^aufe§ bebürfen, tt)el(ä^eg getoiffe größere 
©elboperationen für bie erftern au^fül^rt. Slud^ ift eS fetbfts 
t)erjidnbli<i&, baß jU biefem ^toedt j|ebe ginanjüertoaltung fid^ 
in ben Sudlern ber S3anl ein ßonto tok jeber anbere ©efd^äft^- 
mann mit ©ott unb ^aitn eröffnen laffen toirb. ßnblic^ be^ 
barf eg leiner Leitern 6r!lärung, baß j[ebe ginanjüertoaltung 
\x6) JU bem ®nbe ftet^ an bie eigentlid^e ober SRotenban! be§ 
eigenen Staate menbet, unb bal^er formell junäd^ft ni^t^ an^ 
bereS ifl afö ein großer ober ber größte „©efd^aftsfreunb" 
ber aSanl. 

©0 entfiel^en naturgemäß biejenigen SSerl^ältniffe, meldte 
für „bie San! afö 35an!ier ber ginanjen" entftel^en. Unb 
nun lommt eg barauf an, bie beiben formen äu begeid^nen, in 
toeld^en biefe^ SSerl^ältniß- ju einem 6rebitt}erl^altniß U)irb. 

a) i^M ßankccxAo Her iinatt|nt. 

Sebes aSerl^ältniß be^ Staate ju einer San! afö feinem 
Sanüer l^at geloiffe S8oraugfe|ungen, bie einer ©rlfiuterung 
nid^t bebürfen. 

S)ie erfie ift natürlici^ bie, baß bie San! ben ginanjen ein 
Sonto eröffnet; bie jtoeite bie, baß ber ©taat, iüenn er ba« 
xljvx eröffnete ©onto benu|t, ber San! bafür eine ©edung 
geben muß, fo gut loie jeber anbere, toobei e^ formell ganj bie 
Sad^e ber ^ant ift, mit ber angebotenen S)e(fung juf rieben ju 
fein ober nid^t. ®§ ift babei natürlid^ fel^r tool^l möglid^ unb 
regelmäßig empfel^tung^mertl^, unter atten IXmftänben über biefe 
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Seiiufeung be§ a3att!conto^ eine formette Uebetelnlunft ju treffen; 
tpenigftenS foll bie Sanibirection ba§ unbebingt forbern. 6^ 
ift ferner Ilar, bafe bei jener Senufenng nnb bem njei^felnben 
33etrage üon ©ott nnb ^dben ein gegenfeitiger S^^^fiife ^^- 
red^net merben mufe, bei bem ber ©taat fid^ niemals befonbere 
aSortl^eilc an^bebingen foHte. ©nblid^ mirb bie aSanI bem 
Staate fo gut ate jebem ©ritten bie ©pefen bered^nen, bie 
bnrc^ bie Senufeung beö Sanlconto^ auflaufen, unb am 6nbe 
beö ©efd^äft^jal^r^ ba§ Sanfconto ber ginan}i)ern}altung iüie 
jebe^ anbere abfd^liefeen unb einreid^en. Sluf biefe SBeife er- 
fd^eint bie Senu^ung be§ ©taatScontoö bei ber San! afö ber 
ganj getoöl^nlid^e faufmdnnifd^e ©efd^äft^crebit, unb untere 
liegt bamit burd^auö bem attgemeinen ipanbeföred^t. @^ ift 
jtt)ar fein 3^^if^t, bafe fd^on l^ier ber ©rebit eine ©d^utb ent= 
\ä% allein niemanb toirb benfelben eine „©d^ulb" mnnm^ fD= 
lange zbcn bie regelmäßige !aufmännifc^e S)edtung geboten h>irb. 
SBoju bie ginanjen bie auf il^rem ©onto ftel^enben betrage 
benu|en, ift für biefe^ ganje SSerl^ältniß ebenfo gleid^gültig aU 
bie Slrt unb SBeife, lüie fie il^n benu|en, ©ie Tonnen bie ^ant 
beauftragen, einem ©ritten, ettoa im Slu^lanbe, 3<i^to9^» burd^ 
aSed^fel JU übermitteln, toorjüglid^ bann, tt)enn ©ur^bifferenäen 
ber SDlünje toorl^anben finb; fie lönnen Slntoeifungen auf bie aSati! 
jum ©elaufe il^re^ ©utl^aben^ au^fteHen, ober enblid^ anbere 
laufenbe ®elb Operationen, 3ln!äufe t)on SOBed^feln ober Effecten 
burd^ bie ^anl au^fül^ren laffen, toie ieber anbere ©efd^äft^- 
mann. Sitte biefe 3Robalitäten anbern an bem ftreng ^anitl^^ 
red^tlid^en aSerl;ältnife beg ginaujcontog nid^tS; felbft bann, ttjemi 
bie San! ben ginanjen einen limitirten unbebedften (Srebit iu^ 
gefielet, ift nod^ t)on einer fd^ioebenben ©d^ulb !eine Siebe. ®rft 
bei ber ©edfung entftel^t ein anbere^ Serl^ältnife. 

S)enn gerabe auf biefem 5ßun!t ift eg, tt)o fid^ an bie ^e^ 
nu^ung be^ San!conto^ ber ginangen ber eigentlid^e ginanj^ 
crebit auf^liefet. 

b) ^it (Snt|let|im9 nnb bU formen Us üanHuWs. Die (ilef($äfl$fd)ulb bes ^laais 
an bie fianft, it)ce folgen unb il)re ConfoUbining. 

©er eigentlid^e 33an!crebit entfielet nämlid^ ba, tDO bie 
ginaujen, gleid^tiiel in loeld^er gorm, Don ber San! @elb em- 
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pfangctt, ol^ne bafür ber S3anl eine laufmännifd^e J)e(fuitg 
}U geben. 

®a§ lanti lieber in jtoeifai^er gorm gefd^el^en. 

Suetfl löttuen bie ginanjen ber S3anl ®elb entnel^men, 
inbem fie ©ffecten in Sombarb geben. Sin jiä) ift ba^ ebenfo 
lüie ba^ aSanfconto ein rein laufmdnnifd^e^ ©efd^fift. Slllein 
bajfelbe uberfd^reitet bie ©renje beö lefetern fofort, fobalb 
enttoeber bie ©inWfnng fold^er pfanblpeife gegebenen Effecten wn 
Stermin ju SIermin auf Infnd^en be^ ©taatö ^jrolongirt, ober 
toenn überi^aupt lein Siermin für biefe ©inlöfnng gefefet mirb. 

^ann aber lann jebe ^arit bem Staate auf fein ^[nliegen 
aud^ öl^ne Sombarbbedhing gegen blofeeS Serfpred^en ber 3lil6 
jal^tnng einen SSorfd^nfe geben. 

S)aö erfte bilbet bann beneffecten= ober Sontbarbcrebit 
ber ginanjen, ba^ jtoeite ben SSorfd^ufecrebit. Seibe^ fafet 
man jufammen aU bie ©c^ulb be^ ©taat^ an bie Sani, ober 
bie Sanffd^nlb. ®^ ift !lar, bafe ^ier ftatt beö lanfmänni^ 
fd^en Srebit^ 'bereite ein ginanjcrebit beginnt, toeil bie 33anf 
füglid^ toeber ben ©taat öor bem ipanbetegerid^t tjerllagen, 
nod^ bie ©ii^erl^eiten beffelben in ßffentlid^er Sluction toie bei 
bem Äanfmann toerfaufen !ann, um jur 9lüdf}al^lung ju gelangen. 
®ag 3led^t«t)er^Sltni6 ift babei ebenfo Mar ipie bag ©efd^dft^^ 
üerl^ältnife. Sfted&tlid^ l^at bie Sani ben unbeitoeifelten 2ln- 
fprud^ auf 9lüdfja^lung, bejie^ung^tt)eife @inlöfung, jebeMal 
auf ©runblage be^ (Sonto^ tjon feiten be* ©taatS. ©efd^äftlid; 
red^net fie bem ©taat bie Sinken unb etwaigen Sanlgebül^reu 
auf, unb bie etioa lombarbirten ©ffecten l^aften für ba§ Ka- 
pital unb bie 3^^^^- ®^ ^P bal^er formell ein reinem, ganj 
getoöl^nlid^eS ©d^ulbtoerl^ältnife. 3m finanjiellen ©inne aber 
fallt nun biefeö ©d^ulbt}er]^ältnife, ba ber ©taat üerpflid^tet ift, 
nid^t blog bie 3^^!^^/ fonbern ben ©efammtbetrag iUxMmdf)- 
len, obtt)ol er e^ nid^t vermag, ftatt unter bie feftt, unter bie 
fd^ioebenbe ©d&ulb. 3Jlit biefer gorm beginnt bie lefetere ju^ 
erft im Sanicrebit aufzutreten. 

Db nun babei bie Sani baareö ©elb ober il^re Saninoten 
}U einem fold^en Sorfd^ufe an ben ©taat l^ergibt, ift junfid^ft 
für Sfted&t unb Segriff biefer erften Slrt ber fd^mebenben ©d^ulb 
formell ganj gleid^gültig. @benfo tt)irb an biefem ©d^ulb^ 
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t^erl^ältnife red^tUd^ unb bcgriffUd^ gar nid^tä baburd^ geanbert, 
bafe ber Staat eine tl^eitoeifc Slüdfjal^lung t)otnimmt ober t)er= 
jprid^t; niij^t einmal babutd^, bafe er ber SSanl aU 3RitteI ber 
3lii(fja]^Iung gemiffe ©inna^men, jxim SSeifpiel an^ irgenbeiner 
©teuer ober ettoa au^ bem Ertrag ber Domänen ober au^ 
i^rem 3Ser!auf, antoeift. Stnmer bleibt ber SReft eine fd^toebenbe 
6(i^nlb, unb eg lommt für biefelbe unabtoeisbar eine geil, n30 
fie confolibirt toerbeti mufe. S)aneben conftituiren aud^ jene 
3)edEungen ber ©d^ulb an bie ^Aant burd^ ttebertoeifung t>on 
©teuereingängen u. f. lo. nod^ nid^t eine ©elböertoaltung ber 
35an! für bie ginanien, ba fie eine fold^e ©teuer nid^t felbft 
erl^ebt, fonbern fie nur wn ber ginanjüertoaltung ju forbetn 
bered^tigt ift, unb jmar nur bi§ jum Setrage ber ©d^ulbfuntme. 
SSBie ba^ bann in bie ©elbüertoaltung übergel^t, toerben toir 
unten an^tenttn. 

Offenbar nun !ommt e^ bei biefcr ©d^ulb be^ ©taat§ an 
bie S3anf nid^t mel^r auf ba^ ol^nel^in llare. ©efd&äftö^ unb 
Sled^t^tjerl^ältnife, fonbern öielmel^r auf bie ^öl^e berfelben an. 
3)enn nid^t biefe ©d^ulb an pd^, fonbern gerabe bie ^öl^e ber^ 
felben ift e^, tt)eld^e über ba^ entfd^eibet, toa^ toir bie ^anU 
fd&ulb nennen. 

3)er 3^]^alt biefer ^ßolitil be§ SSanIcrebittoefeng l^at ndtn^^ 
lid& jttJei ©eiten, bie man jugteid^ tool^l unterfd^eiben unb bod^ 
ttjieber jufammenfaffen mu§. 

3uerft ndmlid^ ift e§ Mar, bafe, toenn ber ©taat bie 2Rittcl 
ber Sanf für feinen (Srebit in änfprud^ nimmt, er biefe 2Rittel 
ber lefetern il^rer eigentüd&en Slufgabe, ber Seioegung be§ 3^^- 
lungiScrebitS im ©efd^äft^leben ber 3SoIfen)irt^fd^aft entjiel^t. 
S)ie Sauf lann nid^t mel^r über ben SSetrag t}erfügen, ben fic 
ben ginanjen, meldte eben nid^t laufmännifd^ il^re banimafeigen 
aSerbinblid^leiten einlöfen, bargeliel^en l;at. S)ie notl^ttjenbigc 
golge ift, bafe fie il^re gunction, bem attgemeinen 3a^Iung§crebit 
burd&. ii^ren 6^com^)t ju bienen, in bemfelben ®rabe einf darauf en 
mu^, in toeld^em bie ginaujen il^re 3Jlittel in Slnfprud^ nel^men. 
3)er Slu^bruct biefer ßonfequen} ift naturgemäß erftli^ bie 33e= 
fd^ränlung be^ legitimen ©rebitS atter eiuielnen ©efd^äfte, toeld^e 
bann ftet^ perft auf bie Keinen Untemel^mungen fällt unb bie 
benfelben bie Sebingungen be^ Betriebs unb gortfd^ritt^ berfelben 
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bircct cntjtcl^ctt mn^; bann aber bie ebcnfo untoemtciblid^e Qx^ 
l^ö^ung be^ 3ingfufee§ be§ Sal^lungScrebitg atter Untetncl^mxin^ 
gen, ba^ ifi be§ ©iöconto^ ber S3ant 6^ fd^eint ilbetpffig, 
bie allgetncine aSebenllid^Icit beibet golgen einer großen San!- 
fd^ulb erfl toeiter juertt)ägen; bagegen mnfe bie 5Rationalö!ono^ 
mie mit allem Jiad^brnd l^etioorl^eben, bafe biefe 95cben!Ii(|feit 
jtt einer birecten ©efal^r für ba§ ganje ttjirtl^fd^afttid^e SSoIfö= 
leben gerabe in fold^en Seiten mirb, in benen bie Seid^tigleit 
unb aSiUigleit eine^ banfmäfeigcn ^af)lunQ^cxit>xt^, alfo bie S^i- 
ganglid^feit unb SiHigfeit be§ ^anfbi^contoS/ mit bem Sliif- 
fd^tounge ber inbxlftriellen (Snttoidelung bei einer beginnenben 
©oncurrenj mit anbern SSöHern jufammentrifft. S)aburd^ tritt 
für biefen Sanfcrebit ba^ in ©eltnhg, tt)a§ bie @taat2tt)irt]^:: 
fd^aft gegenüber ber bIo|en ginanjt)ertt)aitnng eine^ ©taatg ate 
i^x l^öd^fteg, niemals anjntaftenbeS 5ßrincip feftl^alten mufe, 
bafe grunbfä|lid^ bie fd^mebenbe Sanffd^nlb, gleid^t}iel ob in 
Sombarb ober in SSorfd^ufe beftel^enb, aU eine üoll^njirtl^fd^aft- 
1x6) ju l^ol^e anjuerfennen ift, fobdlb bie San! burd^ biefelbe 
il^r ®§comptgefd^dft gegenüber bem legitimen ©efd^äftScrebit 
enttoeber einjufd^ränlen, ober aber il^ren ©Scompt ju 
erl^öl^en geitonngen toirb. ©otoie baS ber gaU ift, ift ber 
3eitpunlt eingetreten, njo bie Sonfolibirung biefer fd^toebenben 
a3an!fd^ulb burd& eine änleil^e jum 3to^<äfß i>^^ SRüdEjal^Iung an 
bie fdanl ju einer üon^toirtMd^Äftlid^en ^pflic^t ber gi^ 
nan}t)ertt)altung tt)irb. 3)afe nun ba§ ginanjminifterium ba§ 
einfeitig immer feftl^alten fottte, ift füglid^ nid^t benibar. 3)al^er 
fottte e^ öffentlid^red^tlid^er ©runbfa| für bie üon uns bejeid^^ 
nete ßrebitcommiffion be§ ©taats fein, gerabe barüber ber 
®efe|gebnng il^re SlReinung t}orjnlegen, unb et}entnett aud^ ol^ne 
ben ginanjminifter ber le|tern einen barauf bered^neten 33 or^ 
fd^lag JU mad^en. — 3Bir finb in ©uropa öon ber ®rfüttung 
biefer gorberung nod^ red^t njeit entfernt! 

©erabe aber tt?eil bie SRatur ber ©ad^e benn bod^ jeber 
ginanjöerlpaltung j|ene fd^toermiegenben Sebenlen gegen eine 
grofee 33an!fd^ulb nur ju flar terfiänblid^ mad^en mufe, ^at bie= 
felbe JU einem anbern aJJittel gegriffen, burc^ ttjeld^eS fie bie 
$ö]^e ber 93an!fd^ulb mit ber aJJöglid^feit, bie ©efd^äfte ber 
Sani burd^ biefelbe nid^t ju befc^ränfen unb il^ren esconH)tfu^ 
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niä)t iu crl^öl^en, t)crl&tttbctt ju fönncn l^offt. S)ag befielet barin, 
ba^ bcr Staat ber SSanf ba§ Siedet t}crleil^t, tncl^r SRotcti au^^ 
äUflcbcti/ atö il^t baarct Sanlf onbs juläfet, unb i\oax in ber SDBcife, 
bafe biefelbe ttofe ber SBanffd^uIb be§ ©taats bcnnod^ bic gä^^ig^ 
!eit bcl^ält, bcnfelbcn Umfang il^rc^ ®^comptgefd^äftg toie 
biS^tx aufredet ju l^alten, unb ben (S^comptfufe nid^t ju er- 
l^öl^cn. SBJir tocrben biefcn 5ßun!t unten genauer in^ Singe faffen, 
benn er ifi e§, ber Den Uebergang toon ber SSanffci&ulb jum 
5ßapiergelbh)efen in fid^ entl^ält. 

©otpie nämlid^ burd^ biefe erlaubnife bie ©umme ber aus- 
gegebenen S3an!noten — üon ©taatSnoten ift nod^ feine Siebe 
— über ba^ an fid^ rid^tige 3Ra& ber gunbation burd^ ben 
3RetaIIfonb§ fteigt, fo toirb ein ^uxüd^txUmm ber t)ernic]^rten 
SRoten an bie Sauf nad^ ben ®efe|ei> beS ©elbtoertl^eö fiatt- 
finben, ba mit ber SSermel^rung ber Sanlnotenmajfe ber SEBertl^ 
ieber einjelnen SRote fid^ in bemfelben ®rabe t)erminbem mu^, 
in tt)eld^em bie erftere ba§ SSebürfnife na^ gal^IungMitteln im 
©efd^äftstjerlei^r ju überfteigen beginnt. ®a nun ber Staat 
bie aU Selel^nung ober aU SSorJd^ufe tjon ber S3anl em^pfan- 
genen 3ioten berfelben ja aud^ feinerfeits für feine ^^^l^^g^^ 
brandet, unb fie bal^er in 3Serfel^r bringt, fo bauert es niemals 
lange, bis bie ®efd^äftStt)elt biefe burd^ leine gunbation in 
ßbelmetatt, fonbern nur burd^ bie ©d^ulb beS ©taats begrün- 
bete aSermel^rung ber 3lotenmaffe merlt, unb biefelbe mit ber 
gorberung ber ©inlöfung ber SRoten bei ber ^ant beant- 
wortet. SRatürlid^ ift bann biefe le|tere nid^t möglid^, ba bie 
Sanlfd^ulb jtoar bie gorberungen ber SBanI an einen nid^t ja^^ 
lenben ©d^ulbner, bie ginanjen, nid^t aber ben SSeftanb beS 
baaren 93an!fonbS t^ermel^rt l^at. S)ic SJanf tt)irb bal^er in 
biefem galle gejioungen, bie ©inlöfung il^rer 3ioten ein}U= 
[teilen, unb bamit entfielet junäd^ft eine burd^ feine benfbare 
D^)eration ju toermeibenbe 2)ifferenj jioifd^en bem SRominat 
loertl^e ber SBanfnote unb bem ©belmetall; baS Slgio ioirb 
jur ßonfequenj ber »anffd^ulb. 9iun ift es ganj über- 
flüffig, l^ier t)on bem SSebenfen gegen baS Slgio ju reben; ©e^ 
fd^id^te, X^eoxk unb ^ßrayis flnb barüber einig. Slttein biefeS 
Slgio fann fel^r leidet eine ^b\)e erreid^en, bei toeld^er ber ®in^ 
jelne fid^ ioeigert, bie Sanfnote felber nod^ als ä^^JungSmittel 



S)er faufntännifd^c ginangcrcbtt. 63 

ubex^auft anjxinel^men. ®t\^k\)t ba^, fo tt)trb biefc§ Slgio 

au^ einer t}olfött)irt]^fd^aftU<j^ett ju einer finanjieUen ©efal^r, 

ba ber ©taat einen ber Sieget nad^ fteigenben Setrag feiner 

eigenen Singgaben in biefen enttoertl^eten Sanfnoten jal^ten 

mn^. @r ntnfe bal^er, toenn jenes SSerl^ältnife bis jn einem 

gett)iffen 5pnnlte gelangt, ber S5an!note ol^ne Stüdfid^t anf il^re 

gunbation, il^ren Sffiertl^ nnb il^re ©inlöfnng gefefelid^ baS 3^^' 

InngSred^t öerleil^en. SBir nennen biefeS Qa\)lunQ^xtö)t bie 

„äSal^mng". S)ie ©d^nlb beS Staats an bie SBanf erjengt 

bal^er notl^tt)enbig bas aSerl^dltnife, in toeld^em bie Sanfnote, 

bie an fid^ ein rein l^anbelSred^tlid^eS SBert^j}apier ift, au^ 

einem fold^en S5Bert]^pa^)ier, baS ein 2Be(J^feI auf Drbre beS ^n- 

l^aberS ifi, ein ®elb, unb jtoar dn Rapier gelb toirb nnb fo= 

mit an bie ©eite ber ©taatSnote tritt. S)iefeS gefe|Iid^e 3^^= 

lungSred^t ber SSanfnote, baS fie ju einer jtoeiten gorm beS 

^apiergelbeS maij^t, bitbet nnn bas, toaS toir ben gtoangScurS 

nennen, ben bie SSanfnote enttüeber allein ober in ^Serbin- 

bung mit ber ©taatSnote l^aben !ann. aSon biefem 3Serl^&ltni§ 

I;aBen tüir unten ju reben. Slber fd^on l^ier erfennt man, bafe 

eS unt)ermeibttd^ ift, bafe eine bloS auf ein ©(^ulböerfpred^en 

bes ©taats an bie a3anf begrünbete 3luSnu|ung beS 33anf= 

crebits an unb für fid^ bie gäl^igleit l^at, ju großem mit @elb 

nid^t funbirten ®miffionen t)on S3an!noten, bamit jum SCgio 

bcrfelben, mit bem Slgio jur ©us:penbimng ber ©inlöfung unb 

mit biefer jum S^^tigScurS ju fül^ren* S)er aßiberfprud^, ber 

in biefem ^erl^ältnife liegt, baS tt)ir unten genauer betrad^ten 

müjfen, brüdft fld^ nun barin an^: ber ©taat l^offt, bafe biefer 

3tt)angScurS ber Sanfnote bie ©tette ber gefd^äftsmä^igen 

Sludfjal^lung beS SanIcrebitS erfe|en tt)erbe, ol^ne bafe biefer 

3iüangScurS bennod^ mirllid^ loermag, baSjenige für bie San!:: 

note ju leiften, toaS fd^liefelid^ einjig unb allein burd^ bie 

n}irHid^e ©albirung ber Sanlfd^ulb erreid^t ttjerbeu fann; näm:: 

lid^ burd^ bie Slufnal^me ber ©inlöfung ber S9an!note il^ren 

SBertl^ im 5ßari'6urS toieberjugeben. SDieS ift ber 3wfto^b, 

bei toeld^em jeber a3an!crebit um fo gemiffer anlangt, je un- 

getoiffer bie SRüdEjal^lungen beS ©taats an bie San! toerben. 

®ie Sonfequenj biefer einfad^en ©ä|e, bie man jtoar tocr- 
tüirren, aber nid^t negiren !ann, beftel^t nun für bie Söiffcn^ 
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)ä)a\t bc^ ©taat^crcbit^ barin, ba§ bet ©taat aUcg Unl^cil, 
mag au§ einem folc^en S^P^^t^^ entfielet, nur baburd^ t)er]^in= 
bert, bafe er fd^on feinen faufmännifd^en ©rebit unter aCen S8e= 
bingungen in bem SlugenblidE confolibirt, ba^ I;ei§t, bafe er 
jum ^totd ber ©albirung biefeg Säanlcrebit^ fofort eine fefte 
©d^ulb contral^irt, fobalb burd^ bie t)on il^nt toeranlafetc 
»enufeung ber SKittel ber »auf fxä) ein Sgio bei^ 3RetalU 
gegen bie S3an!note jeigt. ®enn bie Äoften einer fold^en feften 
©d&ulb ^m'tf niemate fo gro§ afö bie unöermeiblid^en SSerlufie, 
tüeld^e bie SSolf^mirtl^fd^aft in ber burd^ ba^ Slgio l^erüorgebrad&ten 
Unfid^erl^eit ber SBertl^= unb ^prei^orbnung aller 2)inge erleibet! 
eigentlid^ ift man barü&er aud& einig. Slllein e§ treten 
allerbingg 3^ftänbe ein, in benen eben biefe ßontral^irung einer 
jold^en feften ©d^ulb jur ©onfolibirung ber fd^mebenben ^anU 
fd^ulb einfad^ nid^t tl^unlid^ ift. 2lfebann aber tritt ein neue» 
SSerl;äItni§ unb eine mut Slufgabe ber aSertt)altung be^ ©taat^= 
crebitg ein; ber Sanfcrebit wirb fiatt einer felbftänbigen gorm 
ber fd&webenben ©d&ulb ju einem beftimmten Sll^eile innerl^alb 
beg ^Papiergelbtoefen^, unb oon biefem l^aben tt)ir fogleid^ 
}u reben. 

^eber, ber bie S3er^)anblungen unb bie Siteratur über ba§ SBer« 
l^dltni^ be§ ©taatS jur 93anf unb jur ©anfnote nur einigermaßen fennt, 
iüirb fofort feigen, baß in allem Obigen burci^auä nid^tä 3Reue§ ober 
6tgent^)ümli(i^e§ aufgeftellt ift. 2Bo^l aber muffen mir aud^'^ier ben 
lebhaften SBunfdfe augf^re(j^en, baß e§ gelungen fein möge, ba^ feftju* 
ftellen, toa^ un§ in allen un§ biSl^er jugänglid^en SBe^nblungen, fo= 
mol ber S3an!frage an fu^ al^ be§ ($taat§crebit§, gerabe auf biefem 
(Gebiete- fe^lt. S)a§ ift juerft bie ftrengc Unterf (Reibung t)on ^ant^ 
unb ©taatgnote, eine Unterfd^eibung, o^ne »eld^e bag ganje l^eutige 
93an!iücfen in feinen elementaren Unterfd^ieben in ^ropa überl^aupt 
nid^t üerftanben »erben fann. SBir bemerlen babei nur, baß (Sngtanb 
unb granfreidfe über^)aupt feine Staatgnoten ^aben. Sßßir »erben 
unten jeigen, mie fxe biefelben ju erfe^en »iffen. S)ie ganje, »on beiben 
faft auf jebem fünfte abhängige beutfd^c Literatur ift be§l^alb in 
\\)xtn SBanflel^ren nidfct baju gelangt, ben auf biefem fünfte he- 
ru^enben tiefen Unterfd^ieb berfelben t)on^ bem beutfd^en Sonfipefen ju 
d^arafterifxren. 3h5eitcn§ muffen »ir nad&brüdtlidfeft barauf ^intocifen, 
baß unfere 9ktionalö!onomie bis jum ^)eutigen ^age, in i^rem 2ln= 
flammem an bie (Snglänber unb granjofen, nod^ immer ben fpecifi= 
fd^cn SSegriff ber SBä^rung nid^t ju t)erarbeiten »eiß, unb ä»ar »ieber 
einfa^ barum nid^t, »eil berfelbe fi'ir (^nglanb unb granlreid? gäns^ 
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ü^unbcfannt ift; bie en^lifij^c unb franjöftfd^e SSanfnötc befi^en 
tocbcr jc^t ein Sf^\)iun^^teäit, noä) \)ahtn fie c3 je gel^abt ober an- 
gcftrebt ^a biefe Sanflitcratur baS nicj^t ficbt »«it t^^^c Sebnncifter 
bcn Scgriff ber SBäb^^ng überbauet nidfet Icnnen — feit 31. ©ntitb 
unb 3. S. ©ap bat nur £ero^=93eauUeu bie <Bai)t jmar nicibt Ziffern 
fdbaftlidb enttoidelt, ^aber tio^ beiläufig berübrt — fo »eif fie baber 
aud^ ni(Jbt bie %\)at\a(i)^ pi tjerfolgen, ba^ bie 3ödbrung ber 93an!= 
noten niemals urf)prüngU(b einer SBan! tjerlieben mirb, fonbem immer 
etft pon beiu ©taatönotenauf bie SSanlnoten übertragen ift, mie? 
berum aber in ßnglanb unb granfreidfe überbauet nidbt, mobl aber in 
f ebr t)erf (biebener * gorm in ben übrigen ©taaten (Europas. SGßegen 
biefeS SKangelg ber red^tlicben Unterfd^cibung jtoifcben fSani- unb 
©taatSnote \)at bann biefe ganje Siteratur auä) bie ganje Sebre bont 
aSanlcrebit mit berjenigen über bie fogenannte ^apiergelbfibulb afe eine 
ununterfd^iebene SKaffe bebanbelt, babei jpeber ben SSegriff ber ©teuer-- 
funbation nod& bie legten Urfad&en ber ©uSpenfion ber ßinlöfung fidb 
flar gcmad^t, unb ift be^b^tb nicbt jum Semu^tfein barüber gefommen, 
ba^ ba§ Slgio beS ^etaUS gegen bie reine ©an!note bermöge ber 
3llatur ber SBan! überbauet ni(Jbt..mögli!(b ift, babaffclbe unmittel? 
bar jum ©oncurä ber ^ant fübren mü^te. S)abur(b ift e§ babin 
gefommen, ba§ ftatt beS trabren Unterf(JbiebS Stüif(Jben bem ganjcn Sänf« 
toefen ßnglanbS unb ^an!reid&§ oon bem ber übrigen SBelt, junäcbft 
Dcfterrei(b§, SltalienS unb SRu^tanbg, bie „San!" in allen beutfdben ©ar^ 
fteUungen als ein gleidbartiger, rein t)ol!Stt)irtbfcbÄftU<ber ^Begriff et-- 
fdbctnt, bie ganje- Sebre öom ^apicrgelb S3an!= unb ©taatSnote un« 
gefdbieben als ein (San^S betrachtet, unb fo ein böd^ft einfeitigeS S5Ub 
Dorn iüirllidben SSanftioefen (luro)paS aufgeftellt ioirb, mäbrenb bie ent« 
fdbeibenbc 3^age ganj auSföUt, meSb^^b unb lüarum bie ©taaten 
@uro)paS burdb gcfe^lidbe Slufbebung ber ®nl5fung ben S3an!noten baS 
9kdbt ber ©taatSnoten gegeben baben. Sßir !önnen nid^t iimbin, 
barauf aufmerff am 5u modben, bai alleS , toaS baS bebeutenbe 9Ber! 
t}on IRebcniuS ju forbem übrigläßt, gerabe auf bem 3Rangel aller 
biefer Unterfdbeibungen berubt. (SS ift mer!ti)ürbig genug, ba^ foiool 
er als fein fo b^i^^örragenber S^itg^t^offe 3)laldbuS ben Unterfdbieb 
t)on S5an!note unb ©taatSnote beftdnbig in bem allgemeinen begriff 
beS ^piergelbeS confunbiren, unb bdburib fclbft für ganj praftifd^e 
(Srebitfragen jum 2ibeil unbraudbbar »erben.. SBeffcr ift baS nadb ibneu 
nidbt gctoorben. gr^iüdb mu^ man .ju bem ©nbe bie 3)arftcUung beS 
©taatS papiergelbes als ein ganj felbftdnbigeS ®ebiet öerfteben, baS an 
unb für fid^ mcber mit ben Sanfnoten nocb mit bem S3an!crebit ettraS 
5U tbun bat. (Srft loenn man baS anerfennt, »irb aud^ baS !lar loer^ 
ben, toaS allen bisberigen ^Banllebren feblt, juerft ber toefentUdbe 
Unterfdbi«b jtoifdben einem Slationol^ .ober ©toats^ ober öffentUdben 
imb einemrein gef(bdftlid^en Sanitioefen, unb bann bie SSerfolgun^ 
ber ^atfadbe, bafe bie (Eigenart ieber 58an! ber Sßelt nid&t auf biefen 

©tetn, ginttnjtoiffcnfdöaft. IV. 5 
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ober iencn Ginjclbeftimmungcn, fortbem auf beir gorm unb bctw STOa^e 
beruht, in »cld^en jene SBan! in irgcnbciner SBcife ben ginanj^ 
ctebit tttit bcm banfmdjigen ®cf dbäf t Screbit Dcrbunben bat. 
So ttjirb ba^ ©tubium bcS ^nanjcrcbitS ber fünftige 2lu^ang§pun!t 
für bie Seigre t)om öffentlichen Sanftoefen in Europa »erben. Z)h toir 
barin red^t l^aben, fönnen toir nur \>ux6^ baS ^Jolgenbe betoeifen. 



li. 2lte ßmk ah (ftrsait itx <9el)tieniialtiitt9 Ut ^inan^en; 

®er Segriff bct ©tcuetfunbation. 2)ic birectc unb 
bie inbirecte gorm bc^ ®elbt}ctti)aUutt8§ctebit^. 

SBir toerben l^icr nid^t toieberl^olen, toa^ toir über bie ©elb^ 
üertoaltung ber ginanjen im Staatöl^au^l^alt flefagt l^aben, 
aßir toiffen, bafe biefe ©elbüertoaltung ganj ober ium größten 
S^l^cil einer Sani übertragen werben fann, um baö in bcn 
Äaffen beg ©taat» müfeig Uegenbe ®elb für bie SBolfetoirt^^ 
f(i^aft ju t}ertoert]^en, inbem bie Sanfen burd^ bie Uebertoeifung 
beffelben an il^re Äaffen ben ©efd^äft^crebit überl^aupt bittiger 
mad^en. 3lud& bie an fid^ einfad^en gormen betfelben »ieber- 
Idolen toir nid^t. S)ai^, toorauf e^ an biefer ©teile alleiu an= 
lommt, ift bie aiad^toeifung ber Sinie, auf toeld^er ftd^ ber 83ant^ 
crebit ber ginanjen mit einer fold^en ©elbtoertoaltung t)er= 
binbet 

Sllle ©elbtjertoaltung ber ginanjen burd^ eine Sanf be^ 
ginnt nämlid^.nid^t ba, too bie erftere ber ^ant afö il^rem 
Sanüer getoiffe bi^ponible gonbg übergibt, unb aud^ nid^t ba, 
too biefelbe ber 93anl jur SJedtung beö Sanicrebitg getoiffe gin- 
gänge übertoiefen l^at, toie foeben bargeftettt ift. ©onbem biefe 
®elbt)ertoaltung befielet in bem t}ertraggmä§igen SSerpItnifj, 
üermöge beffen bie ©taat^einnal^men überl^aupt fofort in bie 
Sanf fliegen unb bie ©taat^au^gaben burd& bie Äaffen ber= 
felben bejal^lt toerben; bie Sauf eröffnet bal^er l^ier ben gi- 
nanjen fein gefd^äftUd^eö ©onto, fonbern fie befi^t eben bie 
ganje Sud^l^altung unb Äaffenfül^rung beg Staate, unb an unb 
für fx^ gibt e^ l^ier überl^aupt feinen ßrebit beö ©taatg, fo 
toenig aU er feinen eigenen Äaffen gegenüber eintn eigenen 
ßrebit l^at. Slber bennod^ fü^rt biefe ®elbt}ertoaltung p einem 
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oft l^öd^fi bebeutenben aSanlcrebtt bc^ ©taat^, ber afebatm 
genau bicfclben SRed^tö- unb (Sc j[d^äftögrunbfä|e annimmt 
tt)ie bcr 95an!crebit jcbcr 93anf flberl^aupt. 

S)ie^ gefd^iel^t nun einfad^ baburd^, ba& bic geIbt)eTtt)at 
tenbc S3anf, obtool fie formctt nur üerpftid^tet ift, ,btc 2lntt)ei^ 
fungen be^ ©taatö fo tt)cit ju l^onoriten,. ate bcr SSeirag ber 
bei il^r einlauf enben ©taat^eitinal^men eg geftattet, bennod^ im 
gaHe beg ©ebürfniffeg ben ginanjen mebr au^jal^lt, aU fie bon 
benfelben empfangen l^at, alfo gefd^äftSmä^ig gefprod&en, burd^ 
bie Jponorirung ber Slnmeifungen ber ginanjen benfelben einen 
aSorfd^ufe au^ il^ren eigenen SKitteln gibt. S)iefen SSorfd^u^ 
tüirb fie bann faft immer in ber gorm il^rer eigenen Sanfnoten 
geben; au^ biefer gorm toirb bann ein SSorfd^u^ in Metdfl- 
gelb, tt)enn bieginanjen felbft ober bie ©mpfdnger jener SBanfe 
noten bie lefetern jur ©inlöfung prSfentiren. Jpier ift t}orber5 
l^anb nid^tö SBefonbereS. SOlein ba bie ^ant bei jener ©elb^ 
üerttjaltung bie ©ingänge be^ ©taats felber entgegennimmt, fo 
ifl eg natürlid^ bafe fie, tt)enn bie Steuern in Sanlnoten ge:: 
jal^lt ttjerben, biefe il^re eigenen SSanlnoten nid^t afö ©teuer* 
jal^lung jurüdttoeifen fann, S)ieS bebarf an fid^ feinet eigenen 
®efe|eg, unb bal^er befi|en aud^ granlreid^ unb ©nglanb lein 
fold^e^ ©efefe über biefeg ©teuerjal^lung^red^t für bie SRoten 
il^rer S3an!en. ©in fold^e^ ©teuer jal^lung^red^t nennen toir nun, 
loenn c§ gefe|Iid^ auSgefprod^en tt)irb, bie SSerleil^ung ber 
@taat§tt)ä]^rung ober ÄaffenttJäl^rung, bie neben bem dd^ 
gemeinen S^I^IiitiggTed^t ober ))er SSerfel^r^toäl^rung beftel^en 
fann. S3anfen, toeld^e eine @elbt)ern)altung ber ginanjt)ertt)al? 
tung birect ober inbirect befi|en, bebürfen bal^er aud^ ber 
gefefelid&en ©taatStofil^rung für i^re flöten nid^t. 2)arauf 
müjfett toir l)ci bem ^apiergeXb jurüdflommen. Stilein" e^ fft 
!lar, ba§ bie toirflid^e Slnnal^me fold^er SSanlnoten afö ©teuere 
jal^lungSmittel bei dtten öffentliii^en fiaffen biefen 9ioten, gleid^= 
gültig gegen il^re f onftige gunbation, unb jtt?ar fogar mit ober 
ol^ne ©inlöfung, ftet^ ttjenigften^ benjjenigen SBertl^ t)erlei]^t,ben 
ba§ (gbelmetall l^aben roürbe, loenn ber ©injelne baffelbe afö 
einjige^ aJlittel jur ©teuerjal^lung antoenben müfete. S)ie toi.rf * 
lid^e Stnnal^me ber 3ioten bei ben öffentlid^en Äaffen, gleid^^ 
t)iel ob auf ®efe^ ober auf ber ®elbt}ertt)altung ber Sani be* 
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rul^cnb, gibt ballet ^oläftn SRotcn eine eigent^fimlid^e gunbatioti, 
toeM^e .ton au^ betn obigen ®tnnbe bie ©teucrfunbation 
nennen. 3Bit l^aben tiefen Segriff an einem anbem Dtte näl^ct 
beftimmt. Sl^n&i)lit aber fielet feft, bafe jebe ®elbt}ertDaltung 
ber ginonjen iut^i^ bie Sani ben 3loten bet le|tem bie fac? 
tifci^e ©teuerfunbation toerleil^t, toeW^e barin befielet, bafe bei 
il^r bie ©injal^lung ber Steuer in SRoten bie gunction ber 
einlöfung berfelben in äßetallgelb ilbemimmt 

5Do nun, tt)o bag ber gatt ifi, lönnen bie ginatijen, iiu 
bem fie ibre ©elbtoer Haltung einer San! übergeben, biefelbe 
ol^ne ©ebenlen V)eranlaffen, fo toiel mel^ Sanfnoten bem Staate 
bei feinen 3ltttDeifungett ate Sorfd^ufe ju Icil^en, ate bie ©teuere 
funbation julä^t, bie mit ber ®elbtoertoaltung afö fold&er öer^ 
bunben ifi. S)ie Sedung eines fold^en SSorfi^uffei^ befielet 
bann einerfetts in bem aRetattgelbe, baS bux^ bie Steuern ein^ 
lauft unb für bie ettt)aige 6inlöfung bieut, anbererfeits aber 
in ber SKöglid^leit, mit beu SRoten bie ©teuer gu jaulen, 
todäft eine (ginlöfung überfWffig uub eigentUci^ ftuulog mad^t, 
ba ber ©inlöfenbe baS für feine atoten foeben eingelöfle 3Ketatt- 
gelb fofort in bie Äaffe berfelbeu »an! als ©teuer jurüd jaulen 
müfete. ®S ergibt fid^ bamit, bafe berj[enige »etrag au »anl- 
noteu, ber burd^ biefe ©teuerfunbation befl&nbig feinen SBertl^ 
bel^ält, fel^ tool^l in ber ®elbt)ertoaltuug ber glnanjen benfelben 
aU Sorfd^fe gegeben tüerben Icmxu Uub biefer SSorfd^u^ in 
San!ttoten ifl bann eben ber ®elbüertt)altungg5®rebit, beu bie 
S9an{ beu ^irumien aU bie ixoextz gro^ gorm beS Saufcrebits 
in ber gorm ber ©aulnote geto&l^rt. 

Slur ift bie ärt uub SBeife, in toelil^er berfelbe gef orber t 
unb gegeben toirb, eine jtoeifad^. SBir müffeu bie birecte 
ober englifd^e t>ott ber inbirecten ober fraujöfifd^eu 
uuterfd^eibeu. 

SBei ber birccten gorm uämlid^ gibt bie ginaujöerft)altung 
^a^)iere auf ben ^Jtl^aber aus, bereu Setrag burd^ ein ®efe$ 
beflimmt ift, unb bie bal^er t>on ber Sani al« ®clbt)ertt)altung 
uubebiugt feingelöft tocrben muffen, ©iefe Sinlöfung gefd^iel^i 
gegen Sioten ber Saul, uub ber Setrag toirb ben ^inariitn aU 
%Sfeil il^rer ausgaben einfad^ in ber Sud^l^altung ber Sani in 
SJed^nung gebrad^t toie jebe anbere ^onorirung laon 3lutt)eifuugen. 
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6oI<i^e ötaatgamueifuttfleu [inb bie Exchequer Bills, toeld^e 
bie San! auf ©runblage ü)xt^ Sled^tä, bie Steuern einjunell)* 
uien, ol^ne befonbetn SSettrafl unb ol^ne Weitere ^edung l^onios 
rirt. ^ßrittcipieU ftnb l^ier bal^r bie beftäubigen 6 teuer - 
cingange bie beftänbigc SÄüd jal^lung beS burd^ bie Ex- 
chequer Bills eingegangenen SanlcrebitS. 

Sei ber inbirecten gorm bagegen gibt ber Staat, mo er 
feine ©teuereinnal^me ber S3an! jugelaffen l^at, feine birecten 
änmeijiungett an bie SSanf aug, fonbem er läfet bur(]^ feine 
Steuereinnel^mer Sßed^fel au^fteHen, meldte an bie Orbre ber 
ginanjen lauten, unb toeld^e auf bie Sani ausgepellt finb. S)ic 
^Äan! acceptirt biefe SBed^fel, jal^lt ben Setrag ben ginonjen, 
unb ber auäfteHenbe ©teuereinnel^mer falbirt ber San! fein 
ßonto cUn vermöge ber ©teuer, totläfc ex naä) ben ©efc^en 
erl^ebt unb ber San! bann öberfenbet. 2)aS Serl^ältni^ ift ge= 
jii^äftSmäfeig ein fel^r einfädle?. S)abei jal^lt bie San! ben ac? 
ccptirten SJSed&fel allerbingä mit il^en Sanlnoten, fd^inbar toie 
bei iebem anbem SBed^felgefd^äft; attein biefe Sdninoten be= 
biirfen einer SRetattfunbation nid^t, ba ber ©teuereinnel^mer 
bie ©albirung feinet SBed^felcontoS eben burd^ feine ©teuer* 
einnal^me regelmäßig üomimmt- ^ier liegt alfo ein Sanicrebit 
an ben ©teuereinnel^mer mit einem eigenen ßonto beffelben toor; 
allein biefe S)edhtng ber für fold^c SBed^fel ber ©teueteinnel^mer 
ausgegebenen Sloten ift in äßal^rl^eit eine ©teuerfunbation, nur 
bafe biefelbe inbirect burd^ ben ©teuereinne^mer unb nid^t bis 
rect burd^ ben ©teuereingang bei ben San!!affen gegeben ift. 
2)aS ift baS franjöjifd^e ©Aftern, baS baburd^ im Unterfd^iebe 
DOtt ber beutfd^en ©teuererl^ebung möglid^ toirb, baß alle 
Steuern bei ßinem ©teuereinncbmer einfließen, ber beSl^alb ber 
receveur general l^eißt unb frül^er für ein ganjeS ^Departement 
eingefefet tt)arb, njftl^renb man jefet nur. ben receveur für jebeS 
ärronbif[enient auf [teilt, um bie Serantö)ortlid^!eit beffelben ju 
üerminbern. @S bebarf baS ganje ©Aftern !einer voeitexn Qix^ 
Härung; baß e8 eine eigene Drganifation ber ©elb^ermaltung 
bilbet, ift tt)ol !ein S^^^^if^l- 

Sergleid^t man beibe ©ipfteme, fo mirb man ju bem Sftes 
jultat gelangen, baß ba§ englifd^e ein mirllid^ conftitutioneHeS, 
bas franjtJfifd^e bagegen ein rein abminiftratiöeS ift, baß jmei- 
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tettg bei bem crften bie ^öl^e bcS auf biefe 3SBei?c bcnulten 
©taat^crebits belannt, bei bctn jtoeiten ein ftnanjieHes ©e- 
l^eimritfe ift; unb ba§ enblwä^ biefe ^öl^e bei bem etften t)icl 
größer fein !ann afe bei bem legten, toeil bie ©iii^erl^eit ber- 
SJedEung im erften galle größer ift aU im jtoeiten, ba ber re- 
ceveur mit feinen SRücfjal^lungen an bie San! bod^ ftet§ ab- 
l^ängig bleibt t}om äöitten be^ ginanjminifierg, im jtoeiten ba= 
gegen nxäft 

Stuf biefe SBeife bilbet fid^ nun bie bitecte tt)ie bie inbi- 
recte ©elbüertoaltung beiber ©pfteme ju einem ©tebittoefen au§, 
baS in beiben gfitten in ber 2^at ni(ä^t^ ift ate ein @rfa| für 
eine birecte finanjiette Slnticipation ber Steuern, bie fid^ ber 
SRegel nad^ ol^ne alle Seläfiigung be§ 5ßublifum^ abtoidEelt. S)ie 
praltifd^e ^age ift nur bie, auf toeld^em ^Punfte unb in toeld^cr 
©eftalt ein fold^er bloßer ®elbtoertt)altunggcrebit ju einer ie^ 
ftimmten gorm ber fd^tpebenben ©d^ulb toirb, unb baburd^ bie= 
felben ßonfequenjen erzeugt, bie j|eber a3an!crebit l^at. 

3)iefer 5ßun!t ift nun tben burd^ baS SBefen jener Steuer^ 
funbation gegeben, unb gilt beöl^alb jugleid^ fßr ba^ ganje 
^apiergelbtoefen- 

Sllle Steuern ergeben ndmlid^ nur eine ann&l^ernb be- 
ftimmte Summe, meldte bie ©teuerfubjecte ju jal^lcn l^abcn. 
S)iefe Summe aber h)irb in bejiimmten S^itp^^l^t^^ entrid^tet. 
aSenn nun ber SSefteuerte biefe ©ummen in Sanfnoten ja^U, 
fo gibt ber Staat biefelbe Sanfnote, bie er afe Steuer etwa 
im erfien Quartal empfängt, fpäteften^ im jmeiten mieber an 
bie ©efammtl^eit ber Steuer jal^Ier aU S^^tung feiner öffent^ 
lid^en ausgaben jurilÄ; bamit treten bie aU Steuer eingejal^t 
ten SRoten ber Siegel nad^ früher in ben SSerlel^r jurüdf, aU 
bie folgenbe Steuer gejal^lt ju tt)erben brandet, foba^ ber 
Steuerjal^ler biefelbe 3flote, bie er im erften Quartal in bie 
Steuerlaffe abgegeben l^at, f^)äteftenö jum britten Quartal fd^on 
lieber in feinen \^dnben l^at, unb bal^er fle nod^ ein-, ja fogar 
jmeimal jur Steuerjal^lung tjertoenben fann. SBenn bal^er bie 
Sauf ben ganjen 33etrag ber Staat^einnal^men in 9loten bem 
Staate t}orfd^ie^en tpürbe, fo lann natürlid^ immer nur ettt)a 
ein SDrittl^eil, l^öd^fien^ bie ^älfte biefer SRoten toirllid^ jene 
Function be^ SRetallgelbe^ übernel^men, toeld^e ba§ SBefen ber 
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Steuetfuttbdttott auömad^cn, ba ber ©teucrjal^Ier immer bte 

eriie 3tott t)crmöge ber ©tdat^auögabe mieberbelommt, el;e er 

bie jtDeite jur ©teuerjal^lung gebraud^t. @^ folgt barauS matl^e^ 

tnatifd^, bafe bie iPirKid^e ©teuerfunbation, alfo bie mirlUd^e 

guttction ber 3lote flatt bes üRetaffgelbeö bei ber ©teuerjal^lnng 

niematö fo grofe fein lann afe bie gefammte ©teuerfumme 

be§ ©taatö, fonbern nur fo grofe aU ber ©teuereingang ber 

^aupttermine namentlid^ ber birecten ©teuern. 3)ie ©teuer 

^at bal^er ni^t bie Äraft, einen gröfeern Setrag toon 5Roten 

cftectit) }u funbiren, als ^öd^ftenS bie iß&lfte atter ©taats^ 

cinnal^me, genauer ate tin drittel berfelben. Unb jefet liegt 

bie ßonfequenj für baS @ntftel^en einer fd^toebenben ©d^ulb 

burd^ bie $Roten aud^ ber ©elbtoermaltungSban! tool offen genug 

t)or. Ueberfteigt ber Slotenbefrag, ben eine fold^e 93an! ben 

ginanjctt gibt, biefe ^dlfte ber gefammteti ©teuereingänge, fo 

tjl bie in jener ©elbüertoaltung ber Sattl iibergebene ©teuer* 

futtbation eien einfad^ für biefes aRel^ nid^t t)or]^anben, unb, 

jebe Jlote, bie über biefen Setrag l^inau^gel^t, ift eine unfunbirte, 

unb bilbet bal^er einen unbebedEten ßrebit ber ®elbtoern?altung§= 

bau! an bie ginanjen, baS ift alfo eine ©d^ulb beS ©taatö an 

bie Sant 3)aniit treten bann naturgemäjs genau biefelben 

ßonfequettjen ein toie bei bem frül^er bejeid^neten ©rebit jeber 

8anf an ben ©taat. Sei jenem SRel^r beS SRotent?orfd^uffe§ 

ber ©elbioertoaltungSbanlen gibt es eine Sinie, bei toeld^er W 

ginlöfung fold^er 9loten unmöfllid^ toirb. ©S ifi überfläfrig ' 

}u toieberl^olen, ba^ bamit 2lgio unb- ©uSpenfion ber ©ittlöfung 

matl^ematifd^ gemife erfolgen muffen, unb bei allen Saufen ber 

ganjen SEelt unter biefen Umftänben aud^ erfolgt flnb. SttS^ 

bann ift aud^ für bie ©elbüertoaltungSbanlen, für bie .englifd^e 

unb franjöfifd^e fo gut tou für bie gefd^äftlid^en Saufen, tpeld^ 

burd^ ben ©taatScrebit ju öffentlid^en toerben, ber SRomeut ge- 

fornmen, too aus biefem ©rebit eine fd^toebenbe ©d^ulb 

tüirb, bie bann üom ©taate im l^öd^ften Sntereffe ber Solls* 

iDirtl^fd&aft burd^ Slnleil^en unb SRüdEja^lung an bie S.wf cpn- 

foUbirt tt)erben mufe. S)aS ift ber SB^eg, ben bie ^Jlatur biefeS 

ginanjcrebits nimmt, unb ben alle Staaten, bie in biefer.ijage 

iüaren, mirflid^ eingefd^lagen f)dbtrL S)ie äel^nlid^leit mit bem 

Sanlcrebit berjenigen Saufen, toeld^e toie bie 3)eutfd^e unb 
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Deftetreid^ifd^e leine ©elbüerttjaltungäbanlen finb, liegt auf ber 
^anb; bie ©ad^e ift gleid^, nur ber Utfprung ber ©d^ulb, 
toefentUd^ aber ber in bem ©tcuereingang üerbedte ßonfoli^ 
birung^proce^ ber fd^tüebenben ©d^ulb bei ben ®elbt)ertt)altungö= 
bauten ift üerfd^ieben. 

a)abei fann e« nun ganj tool^I t)or!ommen, bafe biefe ^i^ 
nanitn fid^ auf bicfen ßrebit ber birecten ober inbirecten ©elb^ 
iDertt)aUung fo fel^r t}erlaffen, bafe fie tro| aHer tl^eitoeifeu 
aiädfjal^lung bod^ nod^ immer einen Sleft fd^ulbig bleiben, fobafe 
jener Srebit nie ganj falbirt tt}irb. SDagifij. 85. iue^ranf:: 
reid^ ber gaÖ, too biefe Slrt beS ©rebit^ bereite einen feften 
5jSofien in ber JRed^nunggaufftettung bilbet unb fid^ nid^t blo^ 
auf bie receveurs befd^ränft. ®a5 änbert an bem SBefen ber 
©ad^e nid^tS; ebenfo toenig toirb fie baburd^ anber«, ba^ bie 
ginanjen etjentuett bie ©albirung mit Äaffenantoeifungen, alfo 
mit S;iteln ber eigentlid^en fd^mebenben ©d^ulb ober be§ Äaffeu- 
crebit^, üornel^men. geft fielet jjebod^ bag- @ine, xoa^ für alle 
biefe arten be^ SBanfcrebit^ gemeinfam ifl, ba§ ber ©taat baö 
^rinci^ bet ßonfolibirung, bie Umtoanblung biefer SItt feiner 
fd^ttjebenben ©d^ulb afe eine gorberung ber SSoIf^toirtJ^^ 
fc^aft anerlennen mu^, n)eil bie »enu^ung biefer öanicrebite 
burd^ bie ©rfd^ütterung be3 SBertl^e^ ber ^antnote unb i^ter 
gcil^lungSlraft nid^t blo§ eine dEgemeine toirt^fd^aftlid^e ®c* 
fal^r, fonbern einen faft unbered^enbaren SSerlufl für §anbel unb 
^Jibuftrie mit fid^ bringen toürbe. ®§ ergibt fid^ bamit für biefer 
ganje @ebiet ber fd^toebenben ©d^ulb, bafe bie ©onfolibirung in 
bie fefte ©d^utb t)on bem Säugenblid an jum ©runbfafe atter 
6rebit^)oUti! toerben mufe, in toel<^em bie Sanlnote burd^ bie 
aSertüenbung für ben ginanjcrebit einägio be§ ©belmetall^ 
erjeugt: 

®ie ganje 5Katur biefer ©ebietö bringt e§ nun mit fid^^ 
ba6 fid^ baffelbe an bie 3)arftettung beS 5Pai)iergelbtoefen^ att= 
fd^Ue|t. gür atte^ SBeitergel^enbe muffen tüir bal^er auf bicfe^ 
üerioeifen. 

SBefentUd^ anber^ finb nun bei gleid^em SRamen bie SScp 
l^ältniffe be^ Äaffencrebit^. SSieEeid^t bafe eg ung gelingt, biefe 
Unterfd^eibung flar ju mad^en unb mit il^r bie Sonfufionen, 
bie l^ier tjorliegen, in ettüa^ ju befeitigen. 
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2Bit hjcrben un^ auf eine ^riti! ber öerfd^icbeneii 2lnfMJ&ten über 
btefc gormen beä S3anfaebitö nki&t einladen; aber mic üicl Iner !lar 
§11 niati&cn ift, gel^t barauS l^erüor, bafe in ben Sc^ren toon ben S3an!en 
»on ber ^Bebeututtg ber f(i^ebenbcn 6d^ulb, unb bei bcr Seigre üon 
bet f(i^tt)ebettben ©d^lb üon ben Sctl^ältniffen ber SBanfen feine 9lebe 
ift $efd^n)eige benn^ ba| ntan auf bie gro^e ä$erf(i^iebenl^eit be§ ganzen 
^nfcrebitö in dnglanb, grantteid^, $reu^n, ben beutfd^en Staaten, 
Defterreid^ unb Italien einginge. ßS ift nutzlos, barüber ju reben, 
bi* man bie SSorftedung bet fii^tocbenben 6d^ulb in il^re einjelnen 
Elemente aufgel5ft ^aben tüirb. SRur einige Scmertungen foKen fpeciell 
für bie i>bigen ^agen $(a| ftnben. ^ie gange englifd^ Literatur )oon 
2t. ®mit1^ bis auf ben l^euUgen Sag W eigentlid^ nie fo xtM ba§ SBefen 
bet fd^toebenben ©d^ulb über]^au^)t, gef(i&toeige benn bie Statur bcS iBanf^ 
crebits fpecieU Derftanben; tüie arm biefe Siteratur auf biefem ©ebiete, 
unb KDie meit fie t^inter bet fran$5ftfd^en unb beutfd^en jurüdt ift, seigt 
ml am bcften 3. 6t. mUl in 93u* Y, Ch. VII feinet „Slational-^ 
ö!onomie"; eö ift fd^toer möglid^, unbcbeutenbet pi fein; d^atoftetiftifd^ 
äbet bleibt eS, ba^ feine beutfd^ Semunbetet baS nid^t gefel^n l^aben. 
Son alJen 2Bet!en, bie un§ l^iet »otgelegen l^aben — bei ben eng= 
lifd^n ginanifd^tiftffellem toie ©iffen unb OJlorton $cto ift t}on ber- 
gleid^en übetl^au)?t feine JHebe — l^at nur Slf^omfon i&anfe^ in 
feinen „Principles of Banking" (3. 3lujl., 1876), bie eigentUd^ nid^tS 
enthalten afe bie aUetbingä »ottteffUd^ batgeftcUte Sle^nif be§ ^anf- 
»efenS, bi« <Baä)t betü^tt, inbem bie ©int^eilung be§ S)e^)attementg 
bet englifdfeen »dnf füt bie „National Debt" (©. 78 fg.) mit ben 
btei ipauiptabtl^eilungen bet ©nglifd^cn Sauf eingeleitet toirb. 3)ie ctfte Slb^ 
ti^ilung ift baS „Department of the management of the National 
Bebt" (6. 57), too nid^t* entölten ift alä bie Drbnung ber 3infen= 
ga^lung bet feften ©taatäfd^lb. 3)ie jtoeite bettifft baS „Issue De- 
partment" (6. 61 fg.). ^iet fte^t bet bebeutfame 6a|, ba& biefeö 
Department ba§ SHed^t ^at, üon bem bei bet Sanf füt i^te SRoten 
eingegangenen ®elb bi§ ju 15 2Ritt. $fb. 6t. bet ^legietung SSotfd^üffe 
gegen 6id^etl^eit ju geben („Of the gold thua received in the ex- 
change for these Banknotes, the Bank ispermittedto invest 
as much as £ 15,000000 in Government securities, and 
to receive the benefit of the interest"); mit biefem ®elbe löft 
bie SSanf in (Snglanb ballet bi§ ju jenem 35ettage bie Exchequer 
Billa ein, obet gibt ben ginanjen gegen ©edung, offenbat in Som- 
batb, 35otfd^üffe; ba§ fmb bie „other securities", bie in jebem 5luö= 
meii bet S3anf öon (Snglanb etfd^einen. S)anad^ tüitb man bie ge= 
toöl^nlid^e SBotftellung, als ^be baS Issue Department nut ntit bet 
Sluggabe üon flöten ju t^un, toefentlid^ mobificiten muffen; benn eS 
ift bamit flat, ba^ biefem S)e^)attement baS Sombatbgefd^äft mit 
ben ginanjen in ^änben \)at ^ebtn bemfelben ftel^t bann baS 
„Department No. 3", lüeld^eS §anfep mit 9ted^t the most impor- 
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tant of all nennte ,^benn e§ umfaf^t alle Sfled^nungen über bie ©elb^ 
üerlüültung ber ginanjcn" (all accounts kept on behalf of Govern- 
ment), „für tüetd^e bie ^Banf jeben 6(ibitttng auS bcm ^nfommen ber 
3^tion" (er tneittt au^ ben Staatseinnahmen), ebenfotool aU bie 9^ed&- 
nungen" (accounts) „einer großen Slnjo^l Don öffentliii^en wie t)on 
privaten 5lnftatten entgegennimmt", ^ier ift baS SBorbilb für einen 
ber grb^ten ^eftanbtl^eile ber fran)5ftfdben f(i^h)ebenben ^ffenfd^ulb, bie 
»ir gleici^ bejeici&nen werben. 3wttäd&ft aber beutet er bann baS SScr^ 
I^ältni^ beg eigentlici&en 93an!crcbitS ber ©nglifd^en San!, ba§ wir jcftt 
berfte^en werben, unb ba§ i^m gänjli(!& verborgene SBefen ber Steuer^ 
funbation biefeä englifii&en 5öan!crebitg an: „S)cr Eingang auS ben 
Staatseinnahmen ber S3an! beläuft fid^ burci&fd^nittlid^ auf 1,300000 
!Pfb. 6t. Wö(6entli(i^." SBon biefen (Singdngen werben bie S3ebürf= 
niffe beS StaatS^auSl^altS, namentlid^ bie 3iw^Jfl^tungen ber feften 
S(i^ulb, beftrittcn, weld&e bie San! auSfd^lieJliii^ beforgt, wofür i^r bie 
3infcn beS ^affenüberfd&ujfeS als „remuneration of this business" 
jufallen, wobei $an!ep auSbrüdlid^ bemer!t, ba^ bie ^nt „leine an- 
bere ©ntf^äbigung bejic^t^' (©. 62). „SBenn bann", fügt er ^ingu, 
„bie (eingelaufene) Summe niii^t auSreid^t, fo ift bie ^anl berbaltcn" 
(is expected to — redfetlid^ nxd)t llar), „bie 3)ifferenj borjufd^ie^cn, 
weld^e burd^ bie näd&ften (Steuer^) Eingänge jurüdgcjal^lt (repaid) 
Werben." 2luf biefe SBeife ergibt fui^, ba^ baS Issue Depart- 
ment ben ßombarb, baS Department 3 (Government and private 
banking) ben Sorfd^u^crebit mit (Eonfolibation bur(i^ bie Staates 
einnahmen aUer 2(rt verwaltet; waS wir t^eoretifd^ bargefteUt, ift biet 
pra!tif(b in boUftänbiger unb !larer Uebung; waS aber gefd^iebt. Wenn 
bie dinnabmen beS Staats ben ^rebit nii^t bedten, bamit )^at fldb 
aud^ §an!cp nid^t befcbäftigt; er fe^t offenbar voraus, baj jebermann 
weij, baj in fold^em Satte baS Parlament, baS \a bie ©miffion ber 
Exchequer Bills bewittigt ^at, nun aud^ auf Sorfd^lag ber ^nanjs 
Verwaltung (Treasury) vermöge ber Sewittigung beS erbosten Steuer^ 
fuJeS ber Income Tax bie 9flüdjal)lung jener Sorfd^üffe, alfo bie 
Gonfolibirung biefer fdfcwebenbcn Sd^ulb anorbnet. (SS ift nun ganj 
rid^tig, wenn er bicfcS Spftem beS 99an!crebitS ein „aujerorbentlidb 
einfad^eS unb !larcS" nennt, unb eS ift ein großes SBerbienft, bajj er, 
foviel wir feigen als ber erfte, ben ©an!crebit beS Staats unb bamit 
biefe ganje ©eftaltung biefeS %})dl^ ber fd^webenben Sd^ulb von ber 
geWöbnKd^en S3an!lel)re ju fd^eiben gewußt l^at; aber weiter gcl^t er 
aud& nid^t. ^enn er Wei^ nid^t ju fagen ober Witt nid^t fagen, bafe bem 
Staate, wenn er biefen S3an!crebit burd^ bie 93enu|ung ber 15 9Witt. 
$fb. St. Sombarbcrebit unb burd^ bie Slbforbirung feiner ©inna^men 
vermittels beS oben bargcftettten SSorfd^uJcrcbitS überfd^ritten, unb ba= 
mit bie ßnglifd^e San! ju einer nid^t mebr burd^ (Selb ober burd^ 
Steuern gebedtten 3flotcnauSgabe gejwungen l^at , fobafe für bie le^tere 
bann baS unauSbleiblid^e Slgio erfd^eint, nid^ts übrigbleibt als bie 
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SuSpcnfiott bcr ßinlöfung bcr SSanlnotcTi/ maä in ßnglanb jnjar 
nid&t xti^tixi}, aber tl^atf äd^Ud^ nid^tg anbetet ift als bic ©infüt^rung 
bcS 3tt)ang§curfe§ für ein enttoertl^eteS S'lotentücfen. ©o erfd^cint aud^ 
l^icr t^atfäd&Ud^, h)cnn aud^ nid^t red^tlid^, bie ßinfül^rung eincS ^a^ier^ 
gclbfpftemS. S)arauf fommcn h)ir unten jurüdf. 

Sluf bicfcr ©runblagc h)irb nun erft ba§ fran^öfifd^e ©t;>fteni 
ber ganjen fd^toebcnben 6d^utb, namentKd^ aber ber Sanfcrebit in 
fjranfreid^, flar »erben. S)enn granfreid^ ^at nur baS in feine ein-- 
jclncn Elemente ^erlegt, toa^ in dnglanb burd^ bie Stellung ber 35an! 
aU ein nur ted^nifd^ unterfd^icbeneS ©an^eS I^ier üor un§ liegt. 9Bic 
fid^ ba^u bcr SapitalScrebit üer^lt, ben man je^t mol üon bem SBan!-- 
crebit enbgültig in bcr fd^mebenben ©d&ulb fd^eiben »irb, »erben »ir 
glcid^ angeben. Seiber l^at bcr fonft fo umfid^tige 2erot;>5S3eaulieu 
bicfcn iBanfcrebit nid^t felbftdnbig bel^anbeU; allentt^alben finben 
wir ibn in ber Dette flottante ol^nc befonbere $ert)orl^cbung auf-- 
gefaxt. 6§ ift merfmürbig, ba^ er offenbar baS, toa^ §od in feiner 
„^inanpermaltung ^an!reid^§" in fo üortrefflid^er SBeifc über bas^ 
SJerl^ältniJ ber receveurs ju ber SSanf unb ben ginanjen bereits gc* 
fagt l^at, gar nid^t erwäl^nt, obgleid^ il^m bod^ bic franjöftfd&e Ucber^ 
feftung üon Segentil (Don 1858) üorliejgen mujtc. 2)icfer 3)ar= 
ftcHung Derbanfen mir, maS mir bon jenem SBerl^ältni^ miffen (f. bei 
Segentil, ©. 117—119). taufmann ift biel p !urj (a. a. D., 
©. 622). 2BaS aber §od'S 2)arftellung eigentlid^ gan^ !(ar mad^t, 
fmb bie 3wfammenftellung ber Kategorien ber fd^mebcnben ©d^ulb in 
ben tjerfd^iebenen ^ubgetS ber ginauäminifter, bie Serop=93eaulieu jum 
%l)e\i auSjugSmeife mitgctfeeilt ^at (a. a. D., ©. 303, 304). 3n ber 
3^^at beftel^t ndmlid^ in granfreid^ eine jmeifad^e 2lrt beS 93an!= 
crebits. S)ie erfte fd^lie^t fid^ an baS fd^on frül^er bargeftellte ©pftem 
ber großen ©teuereinne^mcr. ©iefer 93an!crebit erfd^eint (bei Serot)-- 
SBeaulieu) in ben ffied^feln ber ©teuereinnel^mer felbftänbig unter bem 
3^itcl „Avances des Tresoriers payeurs generaux" (mit 50 Tixll, 
für 1848 unb 93,2 SMiU. für 1870), neben ben Traites du caissier 
payeur central du Tresor (mit refpcctiüe 37 unb 14 3RilI. grS.) Der: 
jeid^net; baS SSubget bon 1876 jcigt unter bem 2;itel: „Compte cou- 
rant des tresoriers payeurs generaux" bie 3iffcr Don 88,3 Tlxü. grS. 
Uns fd^eint bemnad^ biefe gorm felbft feiner erflärung mel^r bebürftig. 
2)afe babei ber franjöfifdje Sanfcrebit tl^cuer fommt, bürfte au^er S^age 
fein; bie jmeite gorm, bie im SSubget gar nid^t Dorfommt, befd^reibt 
uns ^0 dt (a. a. D., fiap. X) furj unb !lar in folgenber SGöeife: „^er 
6taat übergibt bcr S3an! ,ben größten 3!^eil ber baaren Eingänge, bic 
er in $ariS empfängt; bie S3an! ^al^lt bafür bie 3i"f^n, unb bedft 
mit bicfcn ©ummen ben größten ^l^cil ber auf fic abgegebenen Boiis 
du Tresor", fobafe I)icr bic S3anf nid^t mel^r als ®elbDcrmalter, fon- 
bem als mirttid&er SBanfier bcr ginanjcn crfd^cint unb eine Senu^ung 
biefcS 6ontocorrent'(ErebitS il^m offen ftel^t. SRatürlid^ med^feln bie be^ 



76 2)er giuanjctebtt. 

treffenben Summen in grcbit unb ^thtt; ^x^exn batübcr liegen nid&t 
üor; an fld^ ift auä) bicfe^ »er^fältni^ leidet üeirftänblid^. 

3Son großem ^wtcreffe ift banebcn bic 2)arftettung, »eld^c un^ 
i<^t 6ad^S in feiner ,,Italie" (®. 537) audfe für ben ©antcrebit be§ 
Äönigreid^^ gibt, unter Eingabe ber einzelnen ücrtraggmäfeigen SSer* 
pflid&tungen, toeld^e ©taat unb 35an! über ben S8an!crebit feit 1866 
eingegangen fmb. S)aS S)e€ret ))om 1. Wtax 1866 sk^^a^d ^i^ ^^^^f/ ^^^ 
ginanjen einen offenen ©rebit t)on 250 SWiüionen in 33anfni)ten ju er= 
öffnen, mobei gar nid^t erft auf ba§ dintreten beS SlgioS gemattet, 
fonbern biefen S3an!noten fofort bie ©toatg^ unb SScrle^r^njä^rung 
al§ 3^Äng^cttr§ tjerliel^en mürbe; bafür jal^lte ber ©toat l^j^^voc. 
3infen. 2)iefe ©umme med^fclte biä 1881, »o ber 6taat bie (Eon- 
folibirung biefe^ 93an!crebit^ bur(i^ eine-gro^e ^onfclibirung^ntei^e 
»on 644 3ÄiU. Sire einging, melii^c, fucceffiio eingega^lt, ben ^toanQ^-- 
curS aufhob. Ob unb miemeit babei bie franjöfifd^en Traites ber 
©teuereinnel^mcr eine SHoUe gefpielt l^aben, erfe^n mir nid^t. SBon 
ben übrigen formen ber fdjmebenben ©d^ulb unten. 

S)er Santcrebit Deftcrreid^g ift ju eng mit bem $o^)iergclb= 
mefen tjerflod^ten, afe ba^ berfelbe l^ier eine eigene S)arftettung finben 
fonnte. 2)ajfelbe gilt für .SHuJlanb. 2öaS ^reufeen betrifft, fo 
mu^ für biefen J^eil auf @. 9(lid&ter, „©taat^fd^ulbenmefcn unb bie 
^reu^ifAen ©taatspapiere" (1869), ^ingemiefen »erben; ber ©tanb- 
punit, ben Spönne, „^rcu^ifd&e§ ©taatäred^t", I, 1, §. 71, einnimmt, 
li)at ben ^anlcrebit nid^t gel^5rig t)on ber eigentUd^en ©toatsfd^utb ge- 
fd^ieben. @ine Bearbeitung aus bem (^eftd^ts^unlte ber ^ufCdfung 
ber fd^mebenben ©dfeulb in i^re einzelnen SJlomente fe^lt; 33an!crebit 
unb ^apiergelb fmb babei, gerabe mie bei ben gemöl^nlid^en 3lb^anb= 
lungen über 93an!mefen, nid^t unterfd^ieben. ipier ift nod& biet gu 
tl)un übrig. 



B. ©ier ßapitatecrebit objer bie eigentUdj fogettattute 
fdjmebenbe Sdjulb. 

»egtiff U» StapitüUcxMtg. 

3t^ben bem SSanlcrebit ftel^t nun ber Äapital^crebit als 
jiüeiteg ©ebiet be§ ginaujcrebitö aU bie eigentlid^e „fd^tüebenbe 
©d^ulb". Segrtff unb aSejiel^ung jinb in SCl^eorie unb 5ßrayig 
bigl^er fe^r unbeftimmt, t^eifö tüeil man ben »anicrebit ftet§ 
l^injubad^te, tl^eite toeil biefer Äapitatecrebit in Umfang, g^or^ 
men unb Flamen bei ben berfd^iebenen SSöIfern fel^r betfd^ieben 
erfd^eint. Um fo mel^r glauben tpit l^ier eine ganj beflimmte 
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Äatcgoric mit eigenem Steigt unb eigener 5ßoIiti! auffteEen unb 
butii^fill^en ju milffen. 

aOS&l^teniD nämli(^ ber Säanlcrebit ijermoge jeiner Statut 
ein gegenfeitigeS ©efd^&ft jtoifd^en ginanjen unb »anl entl^&lt, 
in toeld^em ©rebitirungen unb ©albirungen in beftfinbiger 8e^ 
toegung jid^ auSjngleid^en fiid^en, tt)ie e§ bie 5Ratur ber S3anl 
forbert, tritt ber Äapitaföcrebit ber ginanjen ba auf, tt)o bie^ 
f elften beftimmte Äapitalien ein je In er ?jJerfönU<ä^!eiten gegen 
Slüdäol^Iungen ber ©efammtfumme in beftimmten SIerminen in 
fi<$ aufnel^men, unb bamit ftatt tüie beim SSanfcrebit einen 
eigentlid^en Oefd^ft^crebit, toielmel^r eine ©(i^ulb eingel^en, bie 
aber toegen ber aSer^jflid^tung jur Slüdfjal^lung feine fefte, fon- 
bem eine fd^tüebenbe ift. S)iefe ©d^ulb tüirb baburd^ fär ben 
©arleil^er ftet^ eine Äa^)itateanlage, toa^ fie beim Sanfcrebit 
nie fein foH unb lann, unb bie SRüdjai^Iung ift eine jiff ermäßig 
feftftel^cnbe fiai)ita£fd^ulb. 3ebe biefer aSer^Pid^tungen berul^t 
auf einem fpecieHen Vertrage mit einem inbitibueHen ©Idubi^ 
gcr, ftatt bafe ber Sanfcrebit na^ ber 3latur be§ ©efd^äft^^ 
crebit« au^ einer allgemeinen ©efd^fift^erbinbung l^ertjorgel^t^ 
®e§l^alb Jann bie ®^ult> ber g^inanjen in il^rer ^i^tx gegen 
ben ©Idubiger nid^t toie bei bem SSanfcrebit beftänbig tt)e<^feln 
unb eventuell pi einer großen ^öl^e antoad^fen ober anä) gang 
toerfd^toinben, fonbem fte ift für ieben eingclnen ©laubiger eine 
jiffermä^ig feji begrenjte; tofil^renb ber Sanicrebit bie aSetoeg- 
Ud^feit in bem ßrebitbebürfnife ber ginanjtt)irt]^fd^aft toertritt, 
erfd^eint in bem ÄapitalScrebit ein fefier Sebarf für eine be= 
ftimmte S^it bemejfen, unb beiSl^alb forbert berfelbe, tp&l^renb 
ber erficre mit ben toed^felnben ©efd^äft^jinfen fid^ begnügt, 
t)ielme]^r einen feften ©arlel^n^jin^fu^. S)agegen ift ber Sanfc 
crebit im Unterfd^iebe x>on ber fd^toebenben ©d^ulb fteti auf bie 
gä^igleit be« betreffenben »anfgefd^äfts, ben ginanjcrebit ju 
bemiBigen, befd^ränlt, unb n>enn bie ginanjen bie SSan! jtoin^ 
gen biefe gäl^igfeit burd^ Slu^abe unfunbirter 5Roten ju über^^ 
fd^reiten, fo toirb au^ ber 3lote burd^ il^r Slgio unb ben 
3tt>anggcur§ eine Unterart be§ ^a^)iergelbe§ mit all il^ren ©on= 
fcquenjen; bie SKöglid^Ieit, in ber gorm ber fd^n)ebenben ©d^ulb 
t)Ott ©injelnen fid^ Äaj)italgcrebit ju fd^affen, ift bagegen für ba§ 
übrige ©efd^äf trieben an.fid^ gJei(^gültig, für bie ginanjen aber 
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ganj unbegrenjt, folange Äa^)itatten ba jinb, toelii^e nad^ rütf^ 
jal^lbaren Äapitateanlagcn fud^en. S)er SSanlcrebit mufe bc«? 
i^ialb ftet« bic ©renjc feinet S.enufeung in ben gorbcrungen ber 
aSoüStpirtl^j'd^aft, unb fontit bie ©lemente feiner ^ßolitif in 
ber 5Rationalö!onbniie fud^en, totSffali er dud^ getoö^nlid^ in 
ber Seigre t)on ben Sanlen berfil^rt toirb; ber Ä(4)itaföcrebit, 
ber im ©egentl^eil nur nad^ bereits uberfd^uffig geworbenen 
Äa^)itaTien einjelner 95efi|er fud^t, finbet feine üRotiüe unb feine 
©runbfä^e ftatt beffen in ber ginanjtoirtM^Äft @o finb 
beibe feefentUd^ t)erf d^ieben ; genteinfam ift il^nen nur ba§ 
6ine, bafe beibe, bei einer getoiffen ^öl^e angelangt, gleid^^ 
wa^ig il^re ßonfolibirung in einer feften ©d^ulb unabioci^bar 
wad^en- 

es ergibt ftd^ barauS, bafe in atten ginanjt)ern)altungen 
eine grofee Steigung befielet, gerabc ben Äapitatöcrebit ju be^ 
nu^en; ba^ aber bie a3enu|ung biefeS ÄapitatecrebitS fletS im 
umgelel^rten aSerl^ältnife ju ber Seic^tigleit unb ©id^erl^eit bc§ 
SanIcrebitS fielet. S33o biefer l^od^ entmidelt ift, tt)ie in 6ng* 
lanb, toirb jid^ eine fd^toebenbe ©d^ulb tüenig auSbilben; tt)o 
bagegen ber a3anlcrebit *bem tt?ed^felnben ©rebitbebarf nur fd^wer 
ju folgen t}ermag , h)irb ber Äa^)itatecrebit ftetö baS näd^ft:= 
liegenbe aWittel für ben ginanjcrebit fein muffen. S)ie erniiefte 
Seite ber fd^tüebenben ©d^ulb aber l^at toon jel^er barin beftan- 
ben, bafe j[ebe ginanjleitung bie SRüdEjal^lung ber eingegangenen 
Äa^)itaföcrebit^)often ftets ol^ne befonbere ©d^toierigleit enttoeber 
burd^ Prolongation beö SRüdEjal^lungSterming ober aber burd^ 
Eröffnung eines ^arle^nS beforgen !ann^ ol^ne fofort jur ßon- 
folibirung burd^ eine Slnlei^e fd^reiten ju müjfen, toeld^e bei 
bem San!crebit t)ermöge beS SlgioS ber unfunbirten Jloten bie 
aSoltetoirtl^fd^aft gefä^rbet, geforbert toirb. 2)ie fd^roebenbe 
Äa^)italfd^ulb t)ermag eS ba^er, ganj unbead^tet unb ol^ne irgenb- 
eine fühlbare ßonfequenj, nid^t blos ganje S^it^äume l^inburd^ 
JU beftel^en, fonbem fogar fid^ um SRittionen ju t)erme]^ren, in^ 
bem bie SWldfjal^Iuugen ftets burd^ eine ©d^ulbaufnal^me ge^ 
bedft »erben fönncn, ol^ne ba§ fie überl^aupt im »ubget irgenb.:= 
loie JU erfd&einen brausen. 5Da8 ift eS, tooburd^ fie ben (S^fja- 
ralter einer „gel^emen" ©d^ulb annimmt, toeld^en toeber ber 
Sanicrebit nod^ bie ^ßapiergelbfd^ulb l^ab^n. 



2)cr Äojjitorgcrcbit. 79 

35iefc fd^cinbarcn aSortl^eile ber fd^toebcnben ©^ulb gegen- 
über bcn beiben anbern gottnen bc« ^inanjcrebits finb e§ nun, 
toel^e oitlfaci^ bie ginanjen ber t)erf^iebenen ©taaten ut- 
anlagt l^aben, foüiel @iniel!apitalien aU möglid^ in biefelbe 
einiubejtel^en. 3n bem Qnä)tn na^ biefem ©rebit f)at jid^ 
nun allwSl^Uii^ eine ganje Sleil^e t)on formen l^erauögebilbet, 
bic oft fel^r f^tüicrig für baiSi ^erftfinbnig finb, tl^eife toeil fie 
unter ganj toerfd^iebenen Siamen erfd^einen, tl^eilg h)etl bag 
^princip für bie ®efe|gebung unb aSertoaltung beffelben in ben 
einjelnen Säubern fe^r öerfd^teben ijl. 6rft toenn man baffelbe 
auf feine Ie|ten ®lemente jurüdfül^rt, tt)irb c3 Kar, unb bamit 
eine t)crgleid^enbe ©l^aralterifirung beffelben möglid^. 

6^ lägt fid^ bal^er auf biefem ©ebiete fd^toer anbern ju 
einem feften 93ilbe gelangen, afö inbem man aud^ bier jene^ 
©9ftem juerft an fid^ mit all feinen Äategorien barftettt, unb 
bann bie aSergleid^ung beS tt)irflid^en S^ftanbe^ unb SRed^tö in 
ben einjelnen Staaten folgen lägt. SBenn ba^ einmal im ganzen 
feftflel^t, orbnen fid^ faft üon felbft bie einjelnen ßrebitformen 
unb Sefiimmungen ber ©efefegebungen, unb bie Sefonberl^eit 
jebe^ einjelnen ©taat^ toirb burd^ bie B^^üdfül^rung auf biefe 
Äategorien be§ ©pftemg an fid^ Ilar. ©^ ift toieber biefer „aH* 
gemeine" %f)txi, ber ba^ europdifd^e ©lement entl^filt, mdl^renb 
bie aSergleid^ung bie nationale unb bamit pd^xtx\)t ©eftalt beffel- 
ben JU fud^en l^at. 

2lu(i^ t)iet \)abt id^ bie @intl^etlungen unb jum ^l^eil fogar bie 
tarnen ber f rixl^em S)arfteUung tjerlaffen, üon bencn id^ l^abe ancrfcn= 
nen muffen, ba^ fte fel^r unfertig »aren. 3)ie Sriti! anbercr Slrbeiten 
unb Sluffaffungen mu^ id^ beni Sefer überldjfen; aber ba§ Kriterium 
für bie 9iid^tig!eit ber folgenben Spftematifirung tüirb aud& ^ier in ber 
W&gltd^teit befielen, burd^ ^lebudrung ber ^oftti^en tote ber tl^eoreti- 
fd^en @rfd^einungen aded beSjenigen, toa^ man unter ber fd^ibebenben 
®d&ulb JU umfaffen pflegt, auf bie folgenben ®runbbegriffe nid^t b(og 
bem wiffenfd^aftUd^en ©anjen, fonbern aud& bem concreten ©injelncn 
feine natürlid^e unb kid^t tjerftänblid^e ©teile ju geben. ®anj fertig 
toirb baS aüe§ fo »enig fein, al^ überhaupt ba^, toa^ ein ßinjelner 
JU leiften fä^ig ift. 
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3)ie 9rtett bet fd^melbenben @d|ulb im ^a^itali^aebit* 

35ie beibcn ©ruttbformen bet freien unb bie geje|:= 
lid^e fd^n?ebenbe ©(ä^ulb. 

Stellt mn bet Unterfd^ieb jtoifd^en biefet dqtntliäftn 
fd^mebcnben ©d^ulb uub bem 93an!crebit eincrfeitö tove htm 
^pietgelbtoefen attberetfeitg fcft, unb jtt)ar afö ßonttal^itung 
einer beftimntten Äo^italfd^ulb mit einjelnen bcftimmten ©läu^^ 
bigern, anbererfeitö aber anä) baS ©treböt ber ginanjt)erti)al' 
tung, biefe Slrt be^ 6rcbit§ megen il^rcr grofeen SJortl^eile fo\)iel 
afö möglid^ auSjunu^en, fo ergeben [i^ baranS bie öeiben 
großen ©mnbformen berfelben. 

3lEe jd^toebenbe ©d^ulb fann nämli(ä^ eine freie fein, ba^ 
l^eifet, ber einjelne Äa^)itafebefi|er lann ganj nad^ freiem @r* 
mejfen ein fold^e^ Sd^uIböerl^äUnife mit bem 6taate eingel^en 
unb für baffelbe einen gättigleit^termin forbeni, f obafe bie Stild - 
jal^Iung bamit p einer i)rit)atred^tUd^en SSerpflid^tung be§ 
6taat§ toirb, ober aber fle ift in ber SBBeife eingegangen, bafe 
unter getüiffen Umftänben ber ©injelne (im toeitem ©inne olfo 
avi^ ]^anbefere<ä^tlid^e 5ßerfönlid^!eiten inbegriffen) gefefelid^ 
gejmungen toirb, gemiffe Kapitalien bem ©taate jur finam 
jieöen aSertoaltung unb Serfügung ju, übergeben, toobei bann 
fotpol ber Si^^fi^fe ^i^ '^^^ gättigfeitätermin nid^t mel^r ton 
bem einzelnen ©laubiger, «fonbem t)on ben ®efe|en beflimmt 
toerben. 

3Bir unterfd^eiben bemnad^ eine freie unb eine gefe|Iid^e 
fc^toebenbe ©d^ulb. 

®ie ©renje jtoifd^en beiben 2lrten ift an fid^ burd^au^ un-^ 
beftimmt. gormeE jjebod^ toirb biefe ©renje barin erfd^einen, 
ba^ nid^t jebe gefe|lid^e Uebergabe bestimmter einjelner Äapi- 
talien an bie S^erioaltung fd&on eine gefe^lid^e fd^tücbenbe 
©d^ulb entl^ält, fonbem bap biefe erft ba entfielet, too bie 
SSertoaltung über ba^ il^r gefefelid^ übergebene Äapital bie 
freie finanjiette SSerfügung l^at, bie unbegrenzt ift, nur bafe bie 
©Timme felbft pm bestimmten gällig!eitgtermin ijoUftdubig 
jurüdEgeja^lt n}erben mu^. 5Daburd^ ioerben Umfang unb SSer- 
ioaltung^orbnung für bie gefe^ttd^e Äa^)italfd^ulb in ben ein= 
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jelncn Sänbern fel^r ijerfd^ieben, iinb ^tx beginnt bann bie SSep 
glcid^ung be^ Äapital^crcbittDcfen^. 

@rfite &xuppt. ^ie fireie fd^toelietibe ^li^itlb. 

SteieS ^cpot; bic Slnmeifungen; bie Seibrcnten; bic ß^rcbitobligation. 

S)ic freie fd^toebenbe 6(i^ulb ift nur il^rent ^rincip naä) 
eine einfädle. ®§ ift il^r SBefen, ba§ eö bei il^r bem freien 
SSiffen be^ ©injelnen ilberlaffen bleibt, ein fold^eä 6rebitt}er5 
^ältnife mit bem ©taate einjngel^en. ^n il^ren formen bagegen 
ift fie melfad^. ©ie beginnt mit bem freien S)epot bei ber 
§inanjt)crn}altnng unb enbet mit ben fälligen ©taat^fd^ulbfd^ei^ 
mn, toeld^e bem 3Befen nad^ bereite ber feften ©d^ulb angel^ören. 
5Dflit 33an!noten unb 5ßapiergelb ^at biefelbe nid^t^ ju tl^un. 

1) S)ie erfte gorm ift babei bag freie 2)epot (©id^er? 
I^eit^bcpot) be^ einzelnen bei ber ginanjtoernjaltung. gür biefe§ 
freie S)c^)ot ift ba^ ^anbetered^t mafegebenb. ©affelbe lann in 
einer reinen Semal^rung üon @elb beftel^en, ober in einer S3es 
lüal^rung toon Effecten, toobei e^ ben Deponenten überlaffen 
bleibt, über bie Seforgung einer etwaigen Si^^^^^^^w^Ö w- f- ^* 
ein Uebereinfommen ju fd^Ue^en. Seftel^t baffelbe iebod^ in 
einer effectitoen S^^i^i^tung toon ©elb, fo mirb ber©taat ©igen:: 
t^iimer biefeg ©elbe^ unb l^at nur bie ^ftid^t, nid^t bie ©tiidEe, 
tDol^I aber bie ©umme jurildjUjablen. Slföbann toirb au^ bem 
®epot ein SJarlel^n, unb au^ bem SSinbication^red^t eim ©e^jo^ 
fition^Hage. 5Daf[eIbe gilt, menn blog bie Qafjl ber Effecten 
unb nid^t il^re SRummern bei bem ©epofitum angegeben toerben, 
äUe^ bag ift unmefentlid^, unb tl^atfäd^Iid^ auf bie SBanlen aU 
baS Sepofitengefd^äft berfelben übergegangen. SBir verfolgen 
eg nid^t. 

2) SBBefentlid^ anberer SRatur ift bie gorm beg Äapitafecrebit^ 
in ben ©d^a^= ober Äaffenantoeifungen ober „a3on§". 
5Diefe gorm befielet belanntlid^ barin, ba§ bie ginanjöertoaltung 
einen ©d^ein auäftettt, bei beffen SSortoeifung ber red^tlid^e 3n= 
l^aber bejfelben üon irgenbeiner in bem ©d^ein angegebenen 
Staatgfajfe eine beftimmte ©umme ju em^)fangen bered^tigt ift. 

stein, gfinana»if|enf(^aft. IV. g 
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gut bie SBertoaltung beö ©taatScrcbttö !antt nun ber ©rutib 
jur Slu^fteHung einer folgen 3lntt)eifnng ein jiüeifad^er fein, 
©ie !ann biefelbe an ©teile einet fälligen aSaatjal^Iung ober 
fie Unn fie afe ©d^ulbfd^ein fnt ein batgeliel^ene^ ©elbfapital 
ausgeben; füt ba§ 9led^t biefet ©($a|fd^eine bleibt ^i^ biefer 
®tunb natiltlid^ glei($. ®abei liegt bet ©ninb nal^e, toeS^aü 
in bet SBenn^ung biefet ©d^afefd^eine eine fo gto^e ©efal^t liegt. 
S5enn babutd^ toitb eg mögli^, ben etflen ©(3^a|f(^ein ftatt mit 
bent n}it!Ii(3^en Äaffenbeftanb bet angetoiefenen Äaffe babutd^ ju 
jal^len, ba§ bie ginanjen ben a3ettag but(i^ 2tnggabe eine§ nenen 
©d^a^fd^ein^ befd^affen, ol^ne ba§ Äaffen, S3ubget obet ^ublilum 
üon biefet D^)etation ettoaö etfal^ten. Sebet @d^a|fd^ein toitb 
babutd^ fällig, ju einem unenblid^ ptolongitten ßtebit ol^ne bie 
SRot]^n}cnbig!eit einet baaten ©albitnng jn iüetben, nnt ba^ fi(^ 
beffen 5ßtei§ nad^ bet SBal^tfd^einlid^feit bet ©inlöfung butd^ bie 
bejeid^nete fiaffe, nnb mitl^in nad^ bet ©id^etl^eit in bet Drb^ 
nung be§ ©taat^l^au^l^alt^ tid^tet. S)abei !ann betfelbe auf bie 
toetfd^iebenfien ©ummen lauten, unb bie ijetfd^iebenften S^etmine 
entl^alten; et !ann butd^ einfache (Seffion in ben SSetlel^t tteten, 
unb ift ballet l^anbeteted^tlid^ ftet§ ein Cheque bet ginanj- 
ijettpaltung an il^te Äaffe. ©ieSlufgabe bet lefetetn befielt 
bann nut batin, bie betteff enbe Äaffe jum S^etmin mit bem er- 
fotbetlid^en ©elbe ju ijetfel^ien, \oa^ fie butc^ bie Äaffenopeta= 
tionen, bie tt)it im ©taat^l^au^l^alt bejeid^net l^aben, im äCnfange 
leidet öetmag. SSetmag fie e§ nid^t, unb n}illigt bet ^nl^iaber 
nid^t in eine ^ßtolongation, fo mu§ filt bie ^edEung butd^ bie 
2lu^gabe einet neuen Slniüeifung gefotgt metben, toa^ gleid^faU^ 
im anfange leidet ift. S)abei ift e^ flat, ba§, folangc fid^ bet 
Settag biefet Äaffenaniüeifungen innetl^alb be§ betoißigten 
aSubgetg l^ält, bie ©a($e n}ebet finanjiell nod^ ted^tlid^ eine 
©d^tpietigfeit l^at, ba bieSDedEung butd^ bie betpilligten einnal^:= 
men eben innetl^alb bet ginanjpetiobe bereits gefid^ett ift. ®a^ 
a3eben!en beginnt ba, n)o bie n}it!Iid^e 3^^Iw^9 ^^^^ '^^^ ^^' 
tteffenbe ginanjpetiobe l^inauSgefd^oben toitb. ©efd^iel^t ba^, 
fo toitb attmä^Iid^ ftatt bet ©albitnng, ba§ ift bet ©inlßfnng 
bet a3on§, bie 3)edEung betfelben butd^ einen neuen S3on jur 
Siegel, unb bamit ein felbftänbigeS jiüeiteS ©tebitf Aftern neben 
ba§ bet ©taatsfd^ulb l^ingefteUt, ol^ne ba§ füt baff elbe eine ©tenje 
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gcfc|t n)ärc, ba icnc Di)cration [xä) in§ Uncnblid^c fortfe^cn lä§t. 
J)ic ©efal^r, bic barin für bcn ©rcbit unb jule|t au(^ für bic 
Drbtiung bc§ ganjen <BtaatSf)auSf)alt^ liegt, lann man nur bamit 
belämpfen, bafe alle ©miffionen wn ©d^a|fd^einen ©egenftanb üer^ 
faffunggmäfeiger SSeftimmungen, unb il^re ßonfolibirungen ©egen^ 
flanb felbftänbiger SubgetDerl^anblnngcn n)erben- ®ö follte 
ein formeller toerfaffungömäfeiger ©runbfa^ fein, ba^ biefer Se^ 
trag bei jeber gindnjperiobe ni(^t blo^ genau aufgefül^rt, fon- 
bern aud^ feine ßonfoUbirung formell beantragt toerbe, tl^eite 
toeil biefe gornt be^ Äapital^crebitg um fo tl^euerer lommt, je 
länger er prolongirt unb je größer feine ©efammtfumme tt)irb, 
tl^eite n)eil er für bie ganje ginangDertoaltung jur golge l^at, 
bafe ba§ 3^^Iw^9^^^f^^ i><^^ einzelnen Äaf[en baburc^ in be- 
ftänbiger Unfic^erl^eit erl^alten toirb. 2ltterbing§ lann fid^ bie 
ginanjtoern)altung babei jeittoeilig burd^ igerbeijiel^ung ber Äaffen= 
beftänbe anberer Äaf[en auf bie jal^lung^pflii^tig geworbene Äaffe 
l^elfen; allein ba^ ift e§ bann, tt)aö man bie „©d^todd^ung ber 
Äaffen" nennt, unb bie formell afe ein blog flnanjielleö deficit 
erf^eint, mäl^renb fie ein toirüid^e^ deficit ift. ätöbann tritt 
bie SRotl^toenbigleit ein, biefen Äapitaföcrebif baburd^ ju confo^ 
libiren, bafe eine fefte ©d^ulb aufgenommen unb an bie Äaf[en 
ate „©tärlung" t}ert]^eilt n)irb, toäl^renb berfelbe in ber Söir!- 
lid^lelt nii)U anbereg ift afe eine ßonf olibirung be^ Äaffenf d^ein- 
cxebit^. S)ie SKngabe ber ginanjüertoaltung, einen Slu^faK be§ 
Subgetg burd^ bie f ogenannte „^erbeijiel^ung ber Äaffenbeftfinbe" 
}u beden unb fo bie laufenben Äaffenfd^eine ju falbiren, follte 
begl^alb formett gar nid^t jugelaffen toerben, ba fie ftetg eine 
finanjielle Untoal^rl^aftigleit ift. ©nttoeber bie Äaffen l^aben 
iiberfd^üffige Äaffenbeftänbe, unb bann muffen biefelben ol^ne- 
l^in im Subget alö verfügbare ©innal^me erfd^einen, ober fie 
^aben fie nid^t, unb bann ift aud^ bieS)edhing ber Äaffenfc^eine 
burd^ biefelben nid^tö ate eine finattjielle 5ß]^rafe. lieber fold^e 
Antrag follte bal^er jurüdfgetoiefen werben. — greilid^ ift ba^ 
aHeg niemals burd^ ein ginanjminifterium, fonbem nur burd^ 
eine ©rebitcommiffion beg Staats auSfül^rbar. 

äBenn nun aber f olc^e Äaffenfd^eine in fefien SSeträgen unb 
ni(i^t mel^r auf einen SKamen auSgefteßt, fonbem tt)ie jebeS ®elb 
burd^ ben blofeen Sefife übertragbar werben, fo finb fie zbcn 

6* 
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leine ©d^afe^ ober Äaffenfd^eine mel^r, ob man fie nun S^rejot- 
fc^eine ober Bons royaux ober du tresor nennt, fonbern fie ixnb 
fd^on ein 5ßap ier gelb, bag meift anfänglich nur bie ©taat^- 
ober Äaffentoäl^rung l^at, balb aber an(i) bie SSerlel^rötoäl^rung 
beji^t, unb beffen SBertl^ bamit auf einer Sll^eilnal^me an ber 
©teuerfunbation berul^t toie jiebe^ ©taatöpapiergelb- S)at}on 
bann unten. 

3) S)ie Seibrentenf(3^ulb ift ate britte gorm be§ Äa^i= 
tal^crebit^ biejenige ©(^ulbform, toeld^e ber ©taat baburc^ cin^ 
gel;t, ba^ er für ben ©mpfang einer beftininiten ©umme bie 
aSerpfIi(^tung übernimmt, bem ©laubiger iäl^rlid^ einen beftimm= 
ten S3etrag auf Seben^jeit ober länger ju jal^len, mit bem Unter- 
fd^iebe Don ber feften ©d^ulb, bafe biefe Sal^regjal^lung, ober bie 
annuities, annuites, nid^t blo^ bie 3Serjinfung, fonbern aud^ 
bie 3lü(f jal^lung in bem Sal^re^betrage entl^ält. S)iefe ©d^ulb 
beö ©taatg ift bal^er il^rer SRatur nac^ eine fucceffiDe Slmortifa^ 
tion in ber S^^Iw^Ö ber Slente felbft, ioobei eine genaue SJe^ 
rec^nung ber effectiüen Selaftung ber ginanjen untl^unlid^ er= 
fd^eint. 3fi eine folc^e 3lnnuität ol^ne ©d^lufetermin, fo ifi fie 
eine allerbingg möglid^fl üerlel^rte gorm ber feften ©taat^fd^ulb, 
unb toirb ju einer gorm beö SSerfid^erung^toefen^. 

4) S)ie vierte gorm beg Äapitafecrebit^ ift nun bie, bei 
toeld^er ftatt ber Äaffenantoeifungen förmliche Obligationen 
be^ ©taat^ ausgegeben toerben, nur mit ber Sefonberl^eit, bafe 
fbld^e Obligationen einen lurjen gälligfeitstermin für il^ren 
ganjen SSetrag l^aben, unb Bitifeti tragen, bie tt)ie bie eigenl= 
liefen Obligationen burc^ ßouponS beigeben toerben. 2Bir möd^= 
ten fie bie ßrebitobligationen nennen, bereu termintocife gättig^ 
feit eS bann ift, toeld^e fie ju einem Sll^eile ber fd^toebenbcn 
©d^ulb mad^t; bie SSerpflic^tung beS ©taats aber, fie bei il^rem 
gättigleitötermin mit il^rem ganjen Kapital einjulöfen, fe^t ben^ 
felben in bie SRotl^toenbigleit, fie mit einem l^ßl^ern 3i^^fw^ 
aU bie feften Obligationen ju botiren, bamit er, toenn berSn- 
l^aber fie toirflid^ baar eingelöft l^aben toottte, leidet im ©tanbe 
ift, burd^ Begebung neuer Obligationen bie jur ©inlöfung prä^ 
fentirte ab jugal^len. @ö ift ein !änftlid^eS ©pftem, baS nur bei 
fel^r niebrigem Surfe ber feften Obligationen einen guten ©inu 



2)ic gcfc^üd&c fd&mcbcnbc <©d^utb. 85 

])at ®aS einjige unS befannte SScifpiel finb bic öficrreid^ifc^en 
fogenanntcn ©alinetifd^eine. 

S)icfcn einfad^en formen bcr freien jd^toebenben ©d^ulb 
[teilen nun bie mel^r Dertt)t(felten ber gefe^Uc^en gegenüber. 

3ti»eite &xnppt. ^ie gefe^Uiite ^äfweUnht (Sd^itlb* 

3)er 35egriff ber gefe^lid^en j(ä^tt)ebenben @(^ulb ift an fid^ 
einfach; bag Septem berfelben nid^t ©te entfielet allentl^alben, 
wo bag ^ejefe au§ irgenbetnem ©runbe ben ©injelnen jtüingt, 
ein beftimmteS Äa^ital ber ginanjtoertDaltung ju übergeben. 
3lllein bie näl^ern Seftimmnngen ber 3lrt unb SEBeife ebenbieje^ 
35er]^ältniffeg ju ben ginanjen l^aben bie ©renje biejer Slrt ber 
^^toebenben Sc^ulb fo toerfd^ieben geftaltet, bafe e^ oft fd^tt)ierig 
toirb, fie feftjnl^alten. 

S)ag ganje ©ebiet, ba§ l^ierl^er gel^ört, fd^eibet fid^ nämlid^ 
in jtpei ißau^)tt]^eile. SBir lönnen fie nid^t beffer aU mit bent 
Flamen ber birecten unb ber inbirecten fc^toebenben ©d^nlb 
bejeid^nen. S)abei muffen tt)ir fd^on l^ier barauf l^intoeifen, bafe, 
mäl^renb beibe ©runbformen allen tl^alben beftel^en, berinod^ bie 
barauf bejügtid^en ©efefee unb 3lnorbnungen in ben einzelnen 
Staaten fel^r toeit auöeinanbergel^en, toie bie SSergleic^ung fofort 
ergeben n)irb- 

1) 3)ie birecte gefeftlic^e ©d^ulb l^at lieber tool in allen 
Staaten jtDei ^auptformen. ®ie erfte toirb burd^ ba§ gefefe^ 
lx(S)t 3)epofitum, bie jmeite burd^ ba^ gefefelid^e ©au^ 
tion^ipefen gebilbet. 

a) S)ag gefefeUd^e ©epofitum entfielt ba, tt)o beftimmte 
©clber in benienigen gällen ber ßffentlid^en SSermaltung über- 
geben toerben, mo ber 8ered^tigte entmeber jur Slnlage unb 
gül^rung berfclben unfdl^ig, ober überl^aupt nid^t gegenwärtig 
ifl. ®ie beiben gäße, in benen ba^ eintritt, finben enttoeber 
ftatt nad^ getüiffen Siegeln beS bürgerlid^en ^roceffe^ (baS geric^t^ 
\\i)^ ®e^}ofitum unb bie ©e^ofiten^Orbnung), ober bei bem lüag 
tüir aU ba^S ^flegfd^aft^iüefen, namentlid^ bei ber cura absentis, 
in ber Sertoaltung^lel^re bejeid^net l^aben. S)ie l^ierauf bejüg= 
üd^en gefefeUd^en 38orfd^rif ten gel^ßren nun an unb für fid^ atter^ 
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bingö ttid^t in bie ginanjöertDaltung; cö jinb ba^ ftctS pfle, 
in bcnen e^ ux6)t barauf atilommt, einen ©rtoerb ju mad^en 
ober ein S)arle]^n ju geben, fonbem nur ba§ torl^anbene SSer^ 
mögen ju fi(j^ern. Qm allgemeinen ift eö bal^er ein euro:päif(ä^er 
©runbjal, bafe bie SSertt)altung jol(ä^er S)epofiten ben ©erid^ten 
übertragen unb il^rer Dberauffid^t untertt)orfen toirb. SlEein e^ 
gibt ioä) einen ^un!t, auf toeld^em biefe aSertüaltung mit bem 
©rebittoejen in Serül^rung lommt. Seftel^t nämlid^ ba§ betreff 
fenbe SSermögen in baarem ©elbe, fo ift baffelbe frud^tbringenb 
aujulegen, unb um bei einer fold^en anläge bie ©ic^erl^eit mit 
bem ©rtrage ju üerbinben, lann biefe 2lnlage im 3ln!auf ton 
©taat^papieren ober in ber Uebergabe an bie ginanjtoer- 
toaltung beftel^en, loeld^e afebann bie betreffenbe ©umme »er- 
jinft unb fie ju bem gegebenen gättigleit^termin au^jal^lt. 9iur 
in bem lefetern galle !ann man ton einer eigentlid^en ©d^ulb 
be^ Staate fpred^en, unb aud^ biefe l^at nur bann einen finan^ 
jieHen ©inn, toenn alle fold^e S)epotg in ber^anb ber ginani= 
t}ern)altung concentrirt toerben, $ier unterfc^eiben fid^ atte 
übrigen Staaten toon granfreid^, benn nur ba^ franjörifd^e ®efe^ 
l^at in ber Caisse des depots et consignations biefe (£entrali= 
fation üorgefd^rieben, toäl^renb fonft iebe^ fold^e Äa^)ital für 
fid^ t)ern)altet toirb. SSon großer SBebeutung ift biefcö ganje 
©ebiet überl^aupt nid^t. 

b) S)ie gefefelid^e ©aution^fd^ulb. 5Die ©aution^fd^ulb 
toirb burd^ bie Summen gebilbet, toeld^e ber ©taat getoiffen 
Beamten unb Untcrnel^mern aU Kaution auferlegt unb bie er 
natürlid^ je nad^ feinen eigenen SSorfd^riften jurüdfjal^len mu§. 

©^ ift eine toid^tige grage, ob überl^aupt Kautionen gefteHt 
»erben foKen ober nid^t. ©etoife ift^ bafe fie toenigftenS fo fel^r 
aU möglid^ befd^ränft tüerben foHten. SBenn fie aber einmal 
notl^tüenbig finb, fo !ann ber ©taat enttoeber bie Kautionen 
birect in ber gorm üon ©taatöpapieren forbern, toai iebod^ ben 
großen Jiad^tl^eil l^at, bafe bie gaution^leger ben SSariationen 
beö Surfet ol^ne^lotl^ au^gefefet finb; ober ate baare ©elbfumme, 
bie ber ©taat bann burd^ Slnfauf feiner eigenen Obligationen 
toerloertl^en fann- S)ie ßaution^fd^ulb gel^ört bal^er il^rer %oxm 
naö) ben S)epofitenfd^ulben, il^rem Snl^alte nac^ ben birecten 
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6taatöfd^ulbcn an urCo mufe nac^ bcm lattbe^ü6Ii(ä^cn Si^^f^fe 
üerjinft tocrben. S)a bic ©umme ber ßautionen eine fel^t fefte 
ift, fo ]^at il^re SSern)ettb.unfl jum Slnlauf toon Dbligationen lein 
Sebenfen, afö bafe ber ©taat, toenn bie le^tern bei bem lanbeä- 
üblid^en 3i^^f^6 ^^t^^ P^ri Jtel^en, einen ©etoinn, ipenn fie 
über pari [teilen, einen aSerluft i)at S)ie rid^tige SSerloenbung 
ift bal^er eine ©ac^e ber rid^tigen SSered^nung- S)ie SSeriPaltung 
berfelben aber ift ftetö ben ginanjen übergeben, fott)eit über^ 
l^aupt eine baare ©nmme erlegt toirb. 

®ine tt)efentlid^e Unterart ift ba^ $eirat^g=6antiongtt)efen 
be§ 3RiHtärö. 3li(^tig ift eg, bafe biefe Kautionen niöjt ber 
ajlilitärv fonbern ber ginanjtoertoaltnng übergeben, unb bafe fie 
tüie in granlreid^ centraliflrt »erben^ SKamentUc^ burd^ biefe 
^eiratl^öcautionen finb aber bie gefe^Iic^en ©antionen ein3:]^eil 
ber eigentUd^ fd^toebenben ©d^nlb geworben, ba fid^ ber betrag 
berfelben bei beftänbiger Slüö jal^lung bod^ beftänbig ernenert. 
S)ag ©injelne gel^iört ber Seigre toom ^eertoejen; im allgemeinen 
aber mu§ man, ba fie eine annäl^ernb fefte ©nmme bilben, bie 
Uebern)ad^nng berfelben nnter biefelbe 3[ntorität fteHen tt)ie bie 
übrigen fd^mebenben ©d^nlben. 3lm einfad^ften bleibt e^ aller» 
bingS aud^ l^ier, bie Slnlage biefer ßantion injiDbligationen beS 
Staate ju forbem* 

2) 3)a§, toa^ tt)ir nnn bie inbirecte geje|li(^e fd^toe^ 
benbe Äapitalfd&nlb beS ©taat§ .nennen, ^d^Ue^t fid^ ju:^ 
näd^ft an ben üertt)altnng§red^tUd^en ©rnnbjal, bafe ber ©taat 
bie SReferüe- nnb oft fogar bie SSetrieb^fapitalien gemiffer öffent:= 
üd^er Äör^}erfd^aften nnb SSertoaltnng^gefellfd&aften im öffent- 
lichen Sntereffe nnter feine Dberanfflc^t ftellt, nnb babei in einigen 
©taaten birect üorfd^reibt, bafe fold^e Kapitalien in feften ©taat^* 
Obligationen angelegt toerben foHen. S)aran§ |iat fid& nnn er^ 
geben, ba§ namentlid^ in granfreid^ alle fold^e Kapitalien birect 
ber ginanjüermaltnng übergeben nnb t)on berfelben and^ finan- 
jiett üertoaltet Serben muffen, toäl^renb anf einem ganj beftimm^ 
ten®ebiet, nämlid^ bem ber 5ßoftfparIaffen, ber ©taat felber 
feinen ßrebit benn^t, nm atö Unterne^imer im toolfstoirtl^fi^afts 
Ud^en (Srebittoefen anfjntreten nnb einen X^txl ber ©rfparniffe 
beg aSolfg in feine ginanjtjerioaltnng anfjnnel^men. 3^ ^^d^- 
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bcm nun ber Staat bicfcnt ©ebanlcn eine größere ober gctingcre 
Slu^bcl^nung gibt unb bie ßentralifiruttg aUet baaren 9lejctt)e-' 
lapitalieti feiner eigenen ßrebittoertDaltung nnterftettt, ober bie= 
felben ber eigenen aSeranttüortlid^Ieit unb aSertoaltung ber Äör^}er- 
fd^aften unb ©emeinben unter feiner Dberauffid^t überlädt, toirb 
nun natürlid^ ba§ SSilb unb ber Umfang ber ganjen f(i^tDeben= 
ben ©d^ulb ein l^ßd^ft toerfd^iebene§, unb tt)enn man babei nid^t^ 
tl^ut, ate ba§ man, tt)ie cg in granfreid^ gefd^iel^t, einfad^ alle 
Slrten ber fd^n?ebenben Sd^ulb bloS jiffermäfeig aneinanberreil^t, 
fo mirb man !aum ju einem redeten aSerftänbnife gelangen. 
SlHein Sing Ueibt babei gett)i§. 3Rit ber Uebernal^me ber 9le^ 
fert)e= unb SSetrieb^Iapitalien fold((er Ä6rperfd^aften unb OefeH- 
fd^aften übernimmt ber Staat anä) bie SBerpPidbtung, biejenigen 
Seträge ftet§ baar augjujal^len, toeld^e bie lefetem für ii^re 
Untemel^mung brau($en, toäl^renb er jie in jeiner ginanjtjertoal^ 
tung jur eigenen SBerfügung bel^ält, folange fie nid((t geforbert 
Serben, ©ben burc^ ba§ le^tere toerben fie ju einer ©d^ulb 
be§ Staate mit unbeftimmtem S^^l^^fi^termin, unb ein nid^t 
untoefentlid^er S;]&eil ber ©d^idffale f old^er Unternel^mungen l^ängt 
bann toon ber äbminiftration beö Staate ftatt Don ber eigenen 
S;üd^tig!eit ber SSertoaltung ab; \)ox allem aber toirb bamit ber 
ganje Setrag biefer fd^tüebenben ©d^ulb ber SSertoaltung für ba§ 
tooIfötDirtl^fd^aftlid^e ©rebittoefen entjogen unb au^fd^liefelid; 
bem finanziellen ßrebittoefen bienfibar gemad^t. ®iefe 
Slbforbirung fold^er Kapitalien burd^ ben ginanjcrebit unb bie 
entjiel^ung berfelben au§> bem üolfgtüirt^fd^aftlid^en 6rebit unb 
feiner freien ©etoegung ift eben bag, toa^ mir bie ßentralifa- 
tion be^ öffentlid^en ßrebitmefen^ nennen. S)iefe ßentra-- 
lifation fennt nur granlreid^. ©g l^at nod^ niemanb gegeben, 
ber fie tjertl^eibigt l^ätte, toeber Dom ©tanbpunit ber SWationaU 
öfonomie, ber fie bie freie Setoegung nimmt, nod^ Don bem be^ 
©taat^crebit^, ber bamit o^m 3loti) feiner aSerloaltung eine 
grofee Saft, feinem Subget aber eine l^öd^ft ernftl^af te SSerbinblid^^ 
feit aufbürbet. @d^n bie @d^a|antoeifungen (bie bons du 
tresor) finb in ^ol^em ©rabe bebenllid^ für ein gutes ginanj^ 
toefen; bie 3Serbinbung berfelben aber mit biefer inbirecten ge= 
fefelid^en ©d^ulb mad^t aus il^nen um fo mel^r eine ©efal^r, afö 
nid^t tjiel baju gel^ßrt um, loenn bie Eingänge aus ben Äörper- 
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fci^aften unb ©efeUfd^aften einmal üetbraud^t finb, bie gorbcruti:: 
gen berfelben mieber mit ben bons du tresor gn beden, fobaf; 
}ule|t ein 3#Ä^i> ^erangfommt, in n)eld^em lüie in gran!reid; 
für ben gefammten ginanjcrebit eigentlici^ nid^tö mel^r flar bleibt 
ate bie gewaltige ©nmme, toeld^e ber ©taat in feiner fd^tüeben^ 
ben ©d^ulb niäjt ettoa blo^ jn Derjinfen, fonbern üoll iuxiid^ 
jujal^len \)at 

S)a§ jinb nnn bie Äategorien, toeld^e Don bem ginanjcrebit 
ober ber fc^toebenben ©d^nlb nmfafet toerben. ®^ ift !lar, bafe 
e§ einen gnten Sinn l^atte, toenn toir bie lefetem ate ein ganje^ 
Softem i)on ©d^nlbf ormen bejeid^neten. ^e'Dex biefer Sll^eile ^ai 
nun in jebem Sanbe toieber fein eigene^ geltenbeg Siedet unb 
feine 3iamen. 3Kan fann bei ber Slufgeid^nung biefer 3Kobifica' 
tion [teilen bleiben, attein toir glauben, bafe e§ ein beffere^ 
Silb für bie l^ßl^ere ginanjmiffenfd^aft gibt, toenn tt)ir ben 6]^a= 
ralter beS fd^toebenben ©d^ulbentoefen^ für bie toid^tigften £än= 
ber in felbftänbiger S)arftellung ju bejeic^nen Derfud^en. 3n ber 
S;^at ift jebod^ unfere Äenntnife Don bem ftatiftifd^en S^fto^i^^ 
aud^ JU gering, um auf einjelneg eingel^en ju fönnen. 



äSergleid^ung. 
@nglanb« ^ranfreid^. ^rengen. Oefterreid^* ^'^iilicn« 

SBenn man nun biefe eigentlid^e fd^toebenbe ©d^ulb — ftet^o 
beftimmt gefd^ieben Dom Sanfcrebit unb Dom HJctpiergelbtoefen, 
ipeld^eg le^tere ja gar nid^t in ©nglanb unb granfreid^ ejiftirt 
— in bem obigen ©inne aU ein ©^ftem am fel^r Derfd^iebenen 
gormen mit bem beftel^enben ginanjcrebitioefen ber aud^ l^ier be- 
tonten grofeen ßulturDölfer jufammenplt, fo ergibt fid^ äuerft, 
ba^ bem Snl^alte nad^ biefer ©ebiet beö ginanjcrebit^ in ben 
einjelnen ^taaUn burd^auö nid^t fo fel^r Derfd^ieben ift, afe eS> 
auf ben erften SlidE fd^einen möd^te, bem Sfted^te unb ber SJer- 
Haltung na(^ bagegen un^ tiefgel^enbe IXnterfd^iebe jeigt. £)enn 
faft atte im Softem aufgefül^rten formen ber eigentlid^ fd^toeben^ 
ben ©d^ulb !ommen in mel^r ober toeniger flarer 3lu^bilbung in 
jebem ©taate ®uropaö Dor, unb toenn man fid^ nur erft über 
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bic ©ad^c einig ift, toirb man fid^ toon ber SJerfd^icbenl^eit bet 
5Ramett niä)t mc^t beirren laffen. S)er d^arafteriftifd^e Untere 
fd^ieb befielet bagegen in bem Umfang unb ber f ormetten Seftitn- 
mung be§ Sled^t^, toemißge beffen bie ©efefegebung bie freie fd^toe^ 
benbe ©d^ulb in eine gefefeUi^e uttigett)anbelt, ober bie lefetere 
auf ©elbftüertoaltung unb SSertoaltung^gefeHfc^aften jtoang^toeife 
au^gebel^nt ^at ©el^t man batjon auö, unb l^ialt man bie ©d^ei:: 
bung üom ^ßapiergelbmefen mit feinen eigentl^ümlid&en ®runb= 
lagen feft, fo gelangt man aHerbingS tt)ie mir glauben ju einem 
jiemlid^ Haren Silbe ber ©ad^e felbft, toäl^renb allerbingä bie 
3iffern burd^ bie ©tatifti! gegeben toerben muffen. 

S)abei nun mu^ man jmei grofee ©ruppen in ®uropa ju 
©runbe legen. ®ie erfte befielet au^ benjenigen Säubern, bie 
lein 5ßapiergelb l^aben, toor allem alfo ®nglanb unb gran!= 
rei(^, bie anbem auö ben Säubern mit ^a^}iergelb. S)er ®runb 
biefer Unterfd^eibung liegt barin, ba§ in ben erftem bie fd^toe^ 
benbe ©d^ulb baö 5ßapiergelb unb feine gunction erfefeen mu^ 
SBie baö gefd^iel^t, Wirb bag golgenbe ergeben. 

3Son biefem ©tanbpunit auö erfd^eint nun ©nglanb afe 
ba^ienige Sanb, in meld^em tro^ beö äKangete an 5ßapiergelb 
biefeg ©ebiet ber f($h)ebenben ©d^ulb be^l^alb am toenigften auS^ 
gebilbet ift unb im öffentlid^en SetDufetfein bie geringere SRoIlc 
f^}ielt, toeil anbererfeit^ l^ier bie ipauptf orm berfelben, bie ©d^al^ 
fd^eine, in ben Exchequer Bills beftänbig nur auf !urje 3ßit 
auggegeben, unb toon ber ©nglifd^en ^anl regelmäßig eingelöfl 
tt)orben, fobaß biefelben l^ier forttoäl^renb in ben ^anf crebit 
ilbergel^en unb ate ©d^ulb üerfd^toinben; anbererfeit^ beel^alb, 
toeil ®nglanb bie inbirecte ©d^ulb mit ber Sluönal^me ber ^oft^ 
fparlaffen faft gar nid^t aufgenommen, fonbem an il^re ©teile 
nur bag 5ßrincip ber öffentlid^en äuffid^t über bie Äaipitalien 
ber Äörperf d((aften unb @ef eHf d^aften, aUerbing^ mit einigen %vl^: 
nal^men, burd^gefül^rt l^at. S)em entgegenftel^enb l^at granlreid^, 
anftatt bag ^apiergelb für feinen (Srebit ju benufeen, f^ftematifci^ 
alle obigen gormen ber fd^loebenben ©(^ulb in ^d^ au^gebilbet, 
unb inbem e^ bie inbirecte fd^toebenbe ©d^ulb in l^ol^em ©rabe 
enttpidtelt, bie ßentralifation berfelben überl^aupt am toeiteften 
in ganj @uro^a gebrad^t. SBä^renb babei in Slußlanb, fotreit 
tt)ir feigen, ber ginanjcrebit toefentlid^ in bem 5ßapiergelb= 
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toefen aufgellt, 6efte]^t,bcr &)axatttx ^itttUuxo^a^ in 5ßteu= 
feen, bcn bcutf(^ett©taaten unbDcftcrreid^ barin, bafe tpcil 
fie ein 5ßapicrgelb befifecn, tücld^eg ftatt bct freien fd^toebenben 
Sd^ulb eintritt, bie einzelnen anfgeftellten formen ber lefetern 
üoneinanber gefi^ieben nnb felbftänbig l^inftetten, oft eigene ©e- 
fe^e l^aben nnb bal^er an bemjienigen, toa^ ben Snl^alt ber in^^ 
birecten fd^mebenben @d&nlb bilbet, mit Sln^nal^me ber 5ßoftfpar:: 
Iaf[en, bie ginanj^ertüaltnngen fid^ gar nid^t betl^eiligen, fon- 
bem bei einer flrengen Dberanfftd^t über bie ©elbftt^ermaltnng 
[teilen bleiben. S)abei |iat bann freilid^ in Defterreid^ bie freie 
fd^toebenbe ©d^nlb babnrd^ il^re eigentl^nmlid^e ©eftalt, bafe fie, 
mie toir feigen werben, birecter mit bem ^ßapiergelbtoefen in SSer- 
binbnng fielet afe anber^too. 

@^ ift nnn öon SBertl^, biefe allgemeine ßl^araf terifti! ettt)a§ 
genaner im 6injelt]ien an^änfnl^ren, ba ba^ ©anje nnr tpenig 
belannt fein bürfte. 2Bir Unmn niä)t anber^ aU babei bie t)on 
un§ anfgeftettten Kategorien jn ©rnnbe legen. 

©nglanb. — 3Man mu^ üor attetn feftl^atten, ba^ ßngtanb, 
wie e§ feine ginanätt)iffenf<j&aft befi^t, fo aud^ feine felbftänbige Se^ 
l^anblung feiner fd^ttjebenben ©d^ulb fennt. Um ju »iffen, tüie ftd^ 
biefelbe bort tjerl^ätt, mu^ man ftd^ üergegenttJärtigen, ba^ man audfe 
bier an feine feften ß^ompetenjen benfen barf tt)ie auf bem kontinent, 
unb baft bal^er bie ^Serwattung ber fd^webenben 6d^ulb ju ü^rem 
größten 2^^ei(e ber National Debt Commission übertragen ift, neben ber 
freili(J^ aud^ anbere Organe befte^en. Qn ben jäbrlid^en Finance 
Accounts fte^en bie barauf bejüglid^en ^aten, »elcbe bie „funbirte 
unb unfunbirte" ©d^ulb jufammenftellen, in klaffe IV unb Staffe V, 
jebod^ nur foiüeit fie birect bie 6taat§fd^utbenüerh)a(tung angeben. Um 
nun bafur ein tjerftänbUd^e^ S9ilb ju befommen, mu^ man bie ge= 
fammte fij^ttjebenbe 6d^ulb ßnglanbg einmal auf bie oben feftgefteüten 
Kategorien jurücffübren. 

3m öinjelnen nun empfängt in ßngtanb bie ginanjtjertüaltung 
überbauet fein freiem 2)epofitum, fonbem e§ ift Uebung, ba^ alte 
fold^e 3)epofiten üon ben Parteien lüie t)on ben großen ©efettfd^aften 
einer S9anf übergeben »erben, »eld^e in ibren 3)epartementg biefelben 
banfmd^ig üerttjaltet, toa§> \a and) auf bem (kontinent jeber SBanf 
freiftebt. 9Rur lüirb e§ al§ felbfttjerftänbliib betrachtet, ba^ öffentlid^e 
Äörperf(j^aften unb (^efellfcbaften nur bei ber (Snglif(ben SBanf i^re 
©eiber beponiren. §8gl. ipanfep, a. a. D. S)er Äaff enfd^ein er^ 
ftbeint nur in ber Exchequer Bill unb tüirb natürlich nie auf eine 
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fiaffe, fonbenx nur auf bic S3an! angeloiefen unb ben ginanjen in 
ber früher bargeftellten 2Bcife t)errc(j^net. S)agegen ift ba§ Qinftitut 
ber Seibrenten, Annuities, f^}eciell enttüidelt, unb fd^cint bcm fran- 
jöfif(i^en 6pftem ber üerfcj^iebenen Caisses für SJerfid^erungen als S^or« 
bilb gebleut ju ^aben. 2)iefe Annuities fpielen nun in bcm engü- 
fdfeen S(^ulbenh)cfcn eine fo grofte S^lotte, ba^ mir einen 5lugenb[id 
babei fielen bleiben. 

3Kan mu^ biefelbcn in brci 5Xrten tf^eilen, tt)cl(j^e »ieberum brei 
ßpod^en berfelben re^}räfentiren. 

2)ie erfte ^od^e ift biejenige, tocldfec mir afe bie „Permanent 
Annuities" bejeicj^nen. 2)iefelben entftanben burcj^ »irflid^e Slnlei^en, 
tüd6)e bie ginanjen bei ßinjelnen ntadfeten, unb bie bur(j^ Seibrenten 
an bie 2)arlei^er jurüdgejaf^lt unb antortiftrt merben. Sie enthielten 
alfo einen 9lenten!auf. 2)ie jhjeite (Spocj^e ift bic, in rodäicx bic 
ScbenSrenten als Life Annuities an bie Seite ber Permanent An- 
nuities traten. S)iefe Life Annuities hJuAen feit 1829 gerabcgu 
al§ eine ftaatlidfee SBerfid^erung organifirt/ bereu 2lufgabe unb Or- 
ganifation üon einer ganjen 9lei^e üon Statuten feit bem @runbgefe| 
10. Geo. IV 24—27, in 28. Vict. 43 ndl^er befttntntt »urben, big 
baS neuefte (^efef 45. 46. Vict. 51 (1882) biefeS §8erfui^erung§= 
lücfen bcä Staate enbgültig regelt, bie SBerwaltung bcffelben unter bie 
National DebtCommission ftellt, berfelben baS 9led^t jur ßingel^ung üon 
SBerfid^erungen innerhalb beS @efe|e§ tjon 1829 »erlei^t, bie leitete 
iebo(i^ nur für ba§ Kapital auf ben3^obe§fatt afe für eine Seben§rentc 
bi^ jum Söelaufe tjon 100 $fb. 6t. \&\)xli6) geftattet. 2)aS ganjc SBcr^ 
fal^ren ift ein na(j^ ftreng fad^ntännifd^en ^Scrftd^erunggregcln auf ^runb= 
läge einer üon ber^^reafurp genel^ntigten 3Mortalität§tabette georbncte^, 
beffen eigentlid^er ©runb aber !einegiüeg§ ba§ ßingel^en einer fd&tocs 
benben Sd^ulb tt)ie bei ben alten Annuities, fonbem üielme^r bic 
Eröffnung eines SBerfuJ^erungSwefenS nantentlid^ für fleine Äapitaliften 
ift, mit bem fid^ bie großen ©efellfd^aften nicj^t abgeben, »eS^alb bie 
ganje ©eftalt, bie ben officiellen Xitel ber „Govemments Annuities" 
fü^rt, fid^ felbft als eine „Saving banks insurance" erflärt. 2ln 
f\ä) eine 3Ka^regel ber focialen SBerhjaltung, gehört fte bo(i^ formell 
ber fd^hjebenben Sd^ulb an. 3)er 2Bortlaut biefcr SebenSüerftdberungen 
bur(j^ ben Staat bürfte »ol ^inreid^en, ben (i^arafter berfelben !lar 
ju macj^en. 2Bir führen ^ier ben 5leyt ber eigentlid^en S8erfuJ^erungS= 
Police beS National Debt Office an, lüie fte nodfe l)eute auSgeftellt toirb. 

ßr lautet: „I do hereby declare to the Commissioners for 

the reduction of the national debt that I am desirous on the 
behalf of — — to pay to the said Commissioners the sum 
' of — — for purchase of a life annuity. And do hereby 
nominate — — now of the age of — Years to be the per- 
son on the continuance of whose Life the said Annuity is to 
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be paid, and whose Age is certified and verified by the Cer- 
tificate and Declarations now produced, 

Witness my band, this — day of — 188 . 
National Debt Office." 
S)aäu ift eg ©runbfa^, ba^ foldfee Sebengrenten nur in „Stocks" ju 100 
$fb. 8t. gefauft ttjerben fönnen, wofür bie erforber(i(i^en SBered^nungg« 
tabellen in tjier 3:afeln l^inpgefügt »erben. 3)er finanzielle ©runb^ 
gebanfe »ar babei, bie Summe ber in ben Stocks beftel^enben feften 
©cfeutb in folij^e Annuities ju üerttjanbeln, foba^ auf biefe Söeife 
eine SBerminberung ber erftern bur(J^ bie SBerme^rung ber le^tem er= 
reicfet merben mu^te, tüä^renb bie S^^lung ber Leibrente bamit ju 
einer fortlaufenben 5tiigung ber feften 6(j^ulb warb. @§ ift 
nun ba§ unjttjeifet^afte SSerbienft (^labftone'ä, biefen ©ebanfen emftUd^ 
feit 1853 »erfolgt ju ^aben; biefe SBertoanblung ber feften in eine 
fd^toebenbe 6(J^ulb, alfo ber (eingejai^tten) Stocks in bie jä^rlid^ ju 
ja^lenben Annuities, gleid^fam eine umgefe^rte 6d^ulbencont)erfxon, ift 
nid&t beffer barjulegen aU mit ben Siffem, bie 2öita(f er, 6.151, auf= 
fü^rt. 2)anad^ betrug 1883 bie fefte 6^ulb (Fandet debt) nod^ 
712,698994 $fb. 6t., bie Annuities 29,492125 $fb. 6t. 2)a:: 
gegen gingen bie le^tem 1884 auf 91,682269 $fb. 6t. hinauf, 
bie erftere auf 614,631095 $fb. 6t. ^inab. 5reili(i& toar bie ®e^ 
fammtfumme bamit geftiegen. Sebenf aU§ erfennt man, toeld^e bebeu^ 
tenbe Spotte biefe Annuities in (§nglanb fpielen. — 2Bag babei bie 
Unfundet debt ber Excbequer Bills betrifft, fo muffen mir benfelben 
il^ren $la^ unter ber 3)arftellun5 be§ englifd&en ^apiergelbtoefenS 
antoeifen, ba ba§ finanzielle ^rincip berfelben fotool al^ i^rc ^extüaU 
hing tt)efentli(^ anberg fmb als bie ber Annuities. 

2Ba§ nun bie gefefeUd^e fd^toebenbe 6(i&ulb betrifft, fo ^at ^ng= 
lanb fo gut toie jeber anbere 6taat juerft fein 6pftem berdau^ 
tionen, jebpcj^ feine 3Wilitärcaution. ©S befte^t barüber fein ein^eit- 
lid^eS ©efe^, fonbem gorm unb §ö^e fo((i&er Kautionen (Securities) 
fmb t)on %a\i ju gatt ben SSe^örben überlaffen, bie fid^ au6^ mit per= 
fönli(J^er Söürgfd^aft begnügen fönnen. 3ebe ^auptart ber (Eaution 
^at babei i^re befonbere gefe^lid^e SBeftimmung (j. 33. für bie $oft= 
Ämter na^ 30. Geo. III 85, für 6teuerämter als Inland revenues 
12. Vict. 1, für bie Soöer^ebung nad^ ber Custom consolidation 
Act 1853 u. a.). SSgl. 3«. S3lo(f, „Dict. d. TAdminist. v. Cau- 
tionnement". — ^n Sejie^ung auf bie Kapitalien bffentliij&er Sln^ 
ftalten unb Äörperfdbaften ftel^t ^nglanb auf bem 6tanbpunft beS 
Kontinents; bie 9legierung tjermaltet f eiber nid^tS, unb nimmt aud^ 
nid&t bie SReferüen berfelben in i^re ginanjtjermaltung auf, fonbem be- 
fd^rdnft fidfe auf eine Dberauffid^t unb Prüfung ber3fted&nungen; jebod^ 
fann fie bei ben 6parfaffen (Saving banks) unter Umftänben bie iRc= 
fernen berfelben übernehmen, morauS bann ber ©runbfa^ i^eroorgegangen 
ift, ba^ feinem Einleger me^r als 30 $fb. 6t. jä^rlid^ unb im ganjen 



94 3)cr ginanjcrebtt 

150 $fb. ©t »erjtnft ttjetbcn. ^afür übernimmt ber ©taat burd) 
bie San! bie ganjc ^Refcrtie ju 3V4 ^roc, ber Einleger bagcgen bc= 
!ommt nur 3Vio ^'^oc, tt)a§ cbcnfo toic in gran!rei(i^ ein grünbU(J^e§ 
2Ri§üerftänbni^ ber Function ber Sparfaffen im G^rebittDefen berS5olf§= 
tt)irtM(j^aft jcigt. 2)abei ^at bisher ber ©taat nodfe immer SSerluft 
gehabt, inbem er meift 3proc. 6:onfolS für ba§ (Selb ber ©parfaffen 
!auft ßrfteS (Sefe| 9. Geo. IV 92; bann 24. Vict. 3 (1855) 
unb 26. 27. Vict. 87. 2)ic „Friendly Societies" toerben üon 
berfclben Sommiffion bcaufftd^tigt, unb \Si}xl\äi üom Registrar general 
ein SBeri&t erftattet. 2)a8 Kapital tjertoaltet fic felbft. ©pecicßer ber 
f(J^tt)ebenben ©d^ulb gehören bie $oftfpar!affcn, gegrünbet 1860, 
22. Dctober, bie Gintagen mit 2^2 ^i^oc. tjerjinft, iebodfe nur für 
minbefteng 1 $fb. ©t. S)ie $oftfpar!affe ge^t bann t)on @nglanb über 
auf ben (kontinent, ttjo ftc fd^on burdfe ^ö^em3in8fu^ allmä^Ud^ eine 
bebeutenbere ©tettung in ber fd&ttjebenben ©(j^ulb neben ben ©parfaffcn 
einnimmt. 2)arteben mu^ ba§ tt)i(i^tige ^nftitut ber Charity Commis- 
sion erttjct^nt »erben, beren Slufgabe bie genaue Sßerjeid^nung unb bie 
©infe^ung üon SBertoaltung^organen für jebe toie immer geartete 
©tiftung in Gnglanb ift. ^a§ ©tiftungSmefen ßnglanbS W tvixö^ 
biefe mit großer ®enauig!eit gefül^rte SSertoaltung einen ganj fpecietten 
6.^ara!ter, ben eS leiber auf bem kontinent nod^ entbehrt ®§ ift 
ftreng unb gefe^lidfe centratifirt, feine Dberauffid&t unb iRed^nungSlegung 
gel^ört ganj biefer Charity Commission; allein bie mirflid^e S5ermal= 
tung ber ©tiftungen mirb für jebe berfetben loefent(i(J^ auf ©runblage 
ber @infe|ung tjon Trustees bur(Jb bie Charity Commission gemä^ 
ber in Order on Council beftätigten gnftruction für jebe ©tiftung 
geregelt. S)ie ©elbüerioaltung al§ fold^e gehört ber Charity Commis- 
sion nid^t an. SBir ^aben bag ®anje ^ier nur ber SSollftänbigfeit 
toegen aufgeführt. 

©teilt man nun biefe Slnorbnungen jufammen, fo fielet man, 
meg^alb man in Gnglanb eigentlid^ ju gar feiner felbftdnbigen fiate^ 
gorie einer fd^toebenben ©d^ulb gefommen ift. ©ie bilbet roeber recbt^ 
lid^ ein ©anjeg, nod^ fte^t fie unter einer beftimmten finanziellen SSer^ 
toaltung. Umgefe^rt ift cg in granfreid^. 

granfreid^. ^ie Bons du tresor unb bie Caisse des depots 
et consignations. 

§ält man nämlid^ für bie 3)arftellung ber fd^toebenben ©d^ulb 
in granfreid^ bie beiben Kategorien ber freien unb ber gefe^lid^en 
©d^ulb feft, fo lüirb man biefelben im ganjen am beften baburd^ äia- 
rafterifiren, bafe man bie freie ©d^ulb in ben Bons du tresor, bie 
gefe^lid^e in ber Organifation unb Function ber großen Caisse des 
depots et consignations jufammenfa^t. 2)ie getoö^nlid^e S)arfteltung, 
tüie fte aud& Sero^'-93eaulieu gibt, in »eld^er nur bie jiffermä^igen ßr^ 
gebniffe fte^en, »ermirrt bie Sluffaffung. SRur §odt ^at ba§ SSßefen 
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betbct ®rup^}en rid^tig erfannt unb trcfflid^ bargeftettt; bic heutige Qtf 
ganifation ift li(i^tt)ott unb grünbttd^ bei 331 od in feinem „Diction- 
naire" ntitget^eilt. 

^ic ganje freie fd^toebenbe Sd&ulb befielt in gi^anfreid^ in ber 
^at nur in ben Bons du tresor; Leibrenten fomnten ni(^t üor. 
2)ie ß^rebitobligationen jeboi^ b^ben ibr 3lna(ogon in ben Bons du 
tresor, bie für fünf 3abre au^geftettt fmb. 3Bie jene Bons f(j^on int 
17. !3öbtbwnbert unter Subtüig XIV. entftanben, unb im 18. jum 
9^uin ber ginanjen fübrten, bürfen lüir bier nicbt berfolgcn. ^m 
19. Sabrbunbert mürbe, bie 93enu^ung fold^er 6(ba^anh)eifungen lüol 
nidbt erft cingefübrt, ttjobl aber ber2BilI!ür ber ginanäberiüattung ent? 
sogen unb bem regelmäßigen Subget einverleibt burcb ba^ nodb beute 
gültige ®efe| t)on 1824, afe ein 3:beil be§ finanziellen „Exercise"* 
8ic trugen bamafö ben $Ramen be§ Bons royaux; feit 1848 bi^^^ti 
fie Bons du tresor. ^b^^ Söetrag foHte jäbrlii^ burd^ ba§ 5lugs 
gabebubget feftgeftellt toerben; babei bat baS ginanjminifterium ba^ 
SRe(bt, ben 3iu§fu^ 5U beftimmen; ausgegeben »erben gefe^licb Bons 
für 3, 6 unb 12 SD^lonate. 3^atürli(b ift niemanb üerpflid^tet, fie an^ 
junebmen; aber eS »ar ebenbe^balb notbtüenbig, fie auf bie Banque 
de France au^sufteHen, »elcbc fie cinlbft unb auf ba§ S3anfconto ber 
J^itianjen bringt (f. oben). Sin fub ift biefe f(bit)ebenbe 6(bulb ein? 
fa(b; aber bie S3ere(bnung ift nicbt gang burcbftd^tig, felbft bei Sero^^ 
S3eaulieu ni(Jbt/ obtüol ba§ SBilb, ba§ er gibt, au§ bem „Compte ge- 
neral de TAdmin. des Finances" üon 1870 unb 1876 entnommen 
ift. Sm 3;abre 1848 ttjar ber S3ctrag biefer Bons „dans les mains 
du public" 284 äRitt. gr§,, 1870 nur 32 aRitt., 1876 84,3 aRitt* 
3)ap famen no(b Bons, bie eingelöft, alfo „remis ä la banque" 
h)aren, 1848: feine, 1870: 60 aRitt; ; 1876 erf(bienen fie unter bem 
2^itel: Capitaux des bons mit 24,3 aRitt., ttjoju ber SSerfaffer ben 
3ufa^ macbt, ba^ au^er biefen Bons, tt)el(be mit ber übrigen fcbtoe^ 
benben (gefe^li(ben) 6(^ulb jufammen 867,8 aRitt. %t^, auSmacbten, 
no(b 277,5 aRitt, in fünfjäbtigcn Bons eyiftirten (a. a. D., 6. 304). 
§ier fmb offenbar bereits auS ben ©(ba^anmeifungen tt)ir!li(be „ßrebit^ 
Obligationen", aber in bergorm ber Bons geworben. 2öie, baS toiffen 
lüir ni(bt. ßr felbft mu^ fie troj ber 3SerfaffungSmÄ^ig!eit berDette 
flottante eine chose occulte nennen. 

2)ie gefe^liibe fcbtüebenbe 6(bulb ift e§ bagegen, »elcbe bie 
eigentlicbe dentralifation beS f(btt)cbenben 6(bulbenh)efenS in granlrei^ 
entbält unb ju febr ernften Sebenfen Slnla^ gibt. 2)a§ betrfcbenbe 
?ßrinci^} berfelben beftebt nämli(b barin, erftli(b atte geri(btli(ben 2)e^}0s 
fiten unb (Kautionen, bann bie tjerfügbaren Kapitalien einerfeits ber 
großen SBerfi(berungSgcfettf(baften unb 6parfaf|en, anbererfeitS ber 6elbft= 
berhjaltungSförper unb namentli<b ber ©emeinben ber ginanstjeriüaltung 
birect ju übergeben. 3ur S)ur(bfübrung ber Verwaltung atter biefer 
3lrtcn ber fibtocbenben 6(bülb marb ein ein5igeS großes, gan^ gran!; 
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rcid^ nad^ ein]^eitli(i^cn SRegeln utiifaffcnbcS Qnftitut txnäikt, für toeld^e» 
nur bic ^f(i(j^t anerfannt roarb, bic auS bicfer (Einjie^ung aller bicfer 
Summe eriüa(i^fenbcn 3a^^ungÄpfli(J^ten t)on gall ju gall ju erfüllen. 
S)iefe§ gro^e ^nftitut ift bie Caisse des depots et consignations. 
Xk\dht toarb juerft 1816 gegrünbet, inbem man ber S^ilgungSfaffe 
(Caisse d'amortissement) bie Stuf gäbe abnahm, bie gefe^li(J^en ^^' 
pot§ ju betoad^en unb ju bered^nen. 3ene fiaffe ^at ficj^ nun me^r 
unb mel^r entmidelt, inbem immer neue Sörperfci^aften unb ^efell; 
fd^aften, bie baburd^ ben Flamen ber Caisses ftatt bc§ ber Societes 
erhielten unb ber centralen SSernjaltung biefe^ ganjen Gebiets ber öffent- 
lichen ©c^ulben al^ eine ber großen Slbt^eilungen ber ginanjen einver- 
leibt würben. 2)ol^er ift eä bie Drgonifation biefe^ ^nftitut^, in meld^em 
ftdfe ba§ franjbfifc^e ©Aftern biefe^ ^t^eile^ ber fd^webenben 6(^ulb üolI= 
ftänbig !lar abfpiegelt. 2)ie fpecififd^e Slufgabe biefer Caisse ift e§, 
alle bi^ponibeln Kapitalien ber birecten unb inbirecten gefe^Ud^en 
©c^ulb an fid^ ju jie^en, ben betreff enben Slnftalten bie eigene S5er- 
fügung barüber ju nel^men, bagegen bie einge^enben 6ummen in 
SRenten ju conüertiren, unb fo in ber 2:^at auS ber SSerpflid^tung ber 
ginanjen, ben Slnftalten i^re 9leferüen ju üertoalten unb geiüiffe 3«^' 
lungen ju übemeliimen, ein 6d^ulbenfpftem ju machen, ba§ in ber 
S'orm eine fc^toebenbe, in ber 6ad^e eine fefte ©taaJSfc^ulb ift. S)ic 
©runblage ift ber Unterfd^ieb jtoifd^en ber ^epofitenabtl^eilung, 
ttjeld^e alle 2)epofiten unb d^autionen tjermaltet, unb ber Gonfißna- 
tion^abtl^eilung ober ^^affe, »eld^e »efentlid^ bie 9leferüen großer 
Slnftalten übernimmt, besie^ungSmeife fidfe felbft ju einem ©ijftem »on 
SSerfic^erung^anftalten au^gebilbet l^at. S)ie^epotg entfielen au§ ben 
Consignations judiciaires unb administratives, ju toeld^en alle 
Slrten üon 3)epot§ unb Kautionen gel^ören, bie fid^ in neun tjerfd^ie- 
bene 3lbll^eilungen gruppirem @ine jmeite Slbt^eilung entfielt au§ 
ben Fonds relatifs au Service militaire (6tettüertretung§fonbg unb 
anbem). 2)ie britte enthält bie Depots volontaires, beren erfter 
großer %\)di nid^t§ anbere^ ift al§ bie SSerfid^erungggefettfd^aften ber 
Caisse des retraites de vieillesse unb bie ftaatlid^e Caisse d'as- 
surance. S)ie jmeite 5lbtl^eilung. ift nun biejenige, meldte in fünf 
Unterfaffen bie 9leferüen unb fiaffenbeftänbe ber Sparfaffen, ber 
ßl^renlegion, ber ^enfion^faffe, berSecours mutuels unb ber 
Chemins vicinaux an fi(^ jie^t unb üerttjaltet. 3ebe biefer Waffen 
^at nun ganj beftimmte Qinftructionen, unb jebe jener 5(nftalten ganj 
beftimmte SBorfd^riften für bie5termine ber ©infenbung i^rerfiaffen^ 
beftänbe an bie betreffenbe Slbt^eilung ber großen Caisse des depots 
et consignations, meldte lüieberum i^re Haffenbeftänbe nad^ tjerfd&ie- 
benen gefe^lid^en Seftimmungen (namentlid^ ®efe6 üon 1831 unb 
1837) t^eilg in 6taat§renten anlegen, t^eil§ aber aud^ nad^ ben^c-- 
fe^en üon 1866, 1867 unb 1871 ben ©emeinben unb Departemente 
bud^en mu^. 6eine lejjte SBollenbung l^at biefe§ großartige Softem 
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burd& Sf^apelcon III. empfangen. Söir ntüffen für ba§ dinicbte ^iev 
auf 3W. S9lo(f unb bie l^öd^ft !lare 3)arfteUung ber Drganifation unb 
©cfeje in beffen „Dict. v. Caisse des depots et consignations" 
üertoeifen; iüa§ bie Kategorien betrifft, bie unter biefe centrale SSer^ 
»altung fallen, fo motten toir, unt ein SBilb baoon gu geben, nad^ 
£crop=S3eaulieu bie toid&tigften aufführen, ^ad) bem S3ubget üon 
1876 betrug bie ganje Summe (alfo o^ne bie Bons, auf fünf ^a^rc) 
867,892000 gr§. S)aüon gehörten ben ©ommunen unb S)epartement§ 
276,7 3Ria., ber 6tabt $ari§ 94 SKitt., ber Caisse des depots 
o^ne bie ®par!affen=Äapitalien 114 3Wiü., ©parfaffen 110 2«iü., Cre- 
dit foncier 14 2Ritt.; baneben eine 9leil^e t)on anbern Soften neben 
ben 3tt^i^e»bong. @§ ift nid&t ju beftreiten, ba^ biefe 3^ftitution in 
3eitcn ber 9lot^ finangieU gro^e 3)ienfte erweifen !ann, aber ebenfo 
toenig, ba^ e§ bie Selbftänbigfeit jeber eigenen SBertoaltung lähmen unb 
bie größten ©efal^ren mit fid^ bringen !ann. 3Mit gutem ^täit fagt 
^od, beffen „ginanjüerttJiiltung gran!reid^§'' juerft auf bie ganjeOrs 
ganifation aufmerffam gema(j^t ^at, 6. 531 fg.: „Sluf biefe 9Beife 
fammeln fidfe attgemad^ bie iJonb§ ber öffentlid^en Äbrperfc^aften bei 
bem 6taat§fd&a6e an." ©inen toeitem gortfd^ritt ^at biefcg 6pftem 
nod^ in bem ^oftfparfaffentücfcn empfangen; bie Post saving 
bank in ©nglanb ift eigentlid^ nur eine reine, aber nü^lici^e ©eftalt 
eines X^eileg ber obigen Qnftitution. 

2öie fd^on gefagt ^at bie fd^toebenbe Sd&ulb in ^reu^en ipie in 
Defterrei(i^ einen ganj anbern S^arafter, meil ^ier ein eigene^ 6pftem 
be§ ?ßapiergelbloefen§ ftd^ erhalten ^at, t>a^ bie Function jener Dette 
flottante übernimmt darauf fommen tt)ir gleid^ jurüd. 5lttein bie 
Sonfequens batjon ift, ba^ beibe Staaten niit SlüSna^me beS ^oftfpar? 
!affentt)efenS gar feine gefc^lid^e fd^toebenbe ©d^ulb ^aben; nur befielet 
au(j& ^ier ber ®runbfa6 für bie 6par!affen, bafe fte »enigftenS einen 
2:^eil il^rer 9leferüen in ©taatSobligationen anlegen muffen; jebodt l^at 
nirgenbS ba§ ginanjminifterium ba§ ditä:)t, fold&e ©eiber an fid^ ju 
jie^en unb ju t)ertt)alten* 3wgieid& l^aben beibe £änber eigene ©efel^e 
für ba^ gefe6lid()e 2)epofitenn)efen, ba^ aber unter ber Leitung ber 
©erid^te ftel^t unb mit ben ginanjen nid^tS ju t^un ^at ©benfo 
unterliegt ba§ (EautionSmefen eigenen ©efe|en; allein bie Kautionen 
»erben nid^t ben ginanjen pxx ^Sertoaltung übergeben, fonbem. get^öreri 
in 93eftanb unb SSertoaltung t>m betreffenben 3Winifterien. Sott einer 
Uebergabe ber gonbS an bie ginanjen ift feine S^ebe; fiefte^en' unter 
eigener SSerwaltung. S)ag 93efte, toaS ttnr über bie felbftänbigc SSer^ 
loaltung fold^er gonbS aller Slrt befijen, ift o^ne 3tt>eif«l ^i^ ^"^^^ft 
le^rreid^c 5lrbeit üon 3ul. §ed^t: „2)ie 3Wünbel* unb ©tiftungSgelber 
in ben beutfd&en Staaten 1875", auf bie mir un§ an biefem Drte 
iebod^ nid^t einlaffen fönnen. 3)fler!mürbigertt)cife ^at $ed&t ba§ frans 
jbfifd^e Softem gar nic^t in feinen ®efic^t^frei§ gebogen — fo m'eit 
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ift ^ier bic beutfii^c Sluffaffung üon bcr frani5rifd&en entfernt! ^kh 
leidet n)ürbe {ebod^ bie engUfii^e Gharity Commission i^nt fe^r toefent^ 
(id^e neue (S^eftii^t^punite für feinen jtoeiten %\)6l, nament(i(i^ ben §. 36, 
Qt%chen ^aben. — S)agegen befi^en beibe Staaten neben i^rem ^a? 
piergelbe bag Softem ber ßrebitobligationen, in $reu^en bie „^ax-- 
lel^ngfaffenfii^ine", wel^e ber gorni naö) S^a^nmeifungen finb, in 
Defterreid^ bie l^atbj&l^rliij^ fälligen ,,©alinen= ober $i9pot^e!arf(feeinc"; 
beibe aber fmb mit bcnt 5^apiergelb»efen fo eng »erflod^ten, ba^ man 
fie fd^er für fi(j^ barftellen fann. 



3n)eite§ Oebiet. 

Snbem mit mit bent ^ßaptetgelbmefcn jum jlüeitcn ®eWete 
beg ©taat^crebtt^ ilbetgel^en, tnüffen tt)tr mit ber Semerlung 
beginnen, ba^ bie nad^folgenbe 2luffaffung unb ©urd^fül^rung 
fid^ burd^aug t)on ber gefammten bi^l^crigen Scl^anblung untere 
fd^eibet. 

3Bir mfiffcn babei an bcr Ueberjeugung feftl^altcn, bafe e^ 
fid& ate unmöglid^ cttt)cifen mirb, jum ti<^tigen aSetftanbnife t)on 
aSefen unb ©efd^id^tc be^ 5ßapiergelbeg ju gelangen, folange 
man bag leitete blo« auf bic cigcntlid^c ©taat^notc bcf(3^ranlt, 
in bcm Segriff bcg ®clbc^ bag cntfd^cibcnbc ©Icrncnt bc^ öffent- 
Uii^en Slcd^tg nid&t crlcnnt, unb in bcm gcfammtcn ^ßapicrgclb- 
tt)cf cn ftatt einet großartigen unb öicigcftaltigcn organifd^en Oe- 
ftaltung unb S5ctt)cgung nid^t^ ate bic einfädle ©taat^notc mit 
i^rcn cinfcitig öolfötpirtl^fd^aftlid^cn ©onfcquenjcn fielet, e^ 
fann nid^t unfcrc Slufgabe fein, l^icr firitif ju üben ober auf 
cinjclnc S)arftcHungen unb aSorftellungcn cinjugcl^en. S)ag toa^ 
tt)ir ju fagen ^aben, muß loerfud^cn, auf fld^ fclbcr ju ftel^ett. 
SBo^l aber tt)irb j[ebc Scl^anblung bicfciS fc^r ernften ®egen= 
ftanbeS bamit beginnen muffen, anjuerlcnnen, bafe ba§ bei ti>ei= 
tem meifie, tt)a^ bi^l^cr über $ßapiergelb gefagt toorben ift, im 
iDcfentlid^en ganj rid^tig, aber baburd^ ebenfo toefentlid^ unöoll:: 
ftänbig ift,. baß einerfeitg bie SRationalöfonomen nid^t erlannt 
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{;abcn, bafe ba§ ®elb üitx^avcft unb ba§ ^ßa^^iergclb im bcfon^ 
bcrn iuriftifd^c Scgrijfc finb unb aU fold^e bem ^txtpaU 
tung^rcd^t angcl^ören, njal^rcnb anbercrfeit^ bic guriftcn l^ier 
toie in allen anbern ©cbieten meinten, e^ gäbe eine Suri^^^rn- 
benj ol^me 5RationalöIonomie unb ballet ein ©elb- unb $a^)ier= 
gelbnjefen ol^ne t)olfen)irt]^j'd^aftUd^e ©tunblage. SSieUeid^t ift e§ 
gerabe bie ginanjhjiffenfd^aft in il^rer Seigre t)oni $a^)iergelb' 
iüefen, meldte ben 9lnlafe baju bieten toirb, tpenigfteng l^ier biefe 
Sinfeitigfeit in ber beiberfeitigen 3luffaffung enbgültig ju be= 
feitigen. 

S)enn über brei §au:|)t^)un!te toirb man fi(3^, glauben toir, 
lei^t einig toerben. S^erft baruber, bafe man bei bem Segriffe 
beg ^apiergelbe^ niö)t beginnen !ann, fonbem bajjelbe al^ einen 
ganj beftimmten ^l^eil be^jenigen entttJideln mufe, toa^ toir ba^ 
©elbnjefen üUx\)auft nennen; ähjeitenS barüber, ba^ ba§ ®elb 
unb bal^er aud^ baS 5ßa^)iergelb nid^t bloä ein ^l^eil be^ ©elb- 
lüefen^, fonbem ba^ beibe aud^ ganj beftimmte Sted^t^begriffe 
finb unb ol^ne ba^ Siedet be^ ©elbmefen^ bie befd^rftnlte natio^ 
nalölonomifd^e ©elblel^re immer nur eine l^albfertige fein fann; 
enblid^ barüber, bafe ba^ 5ßa^)iergelb erft langfam entftanben ift, 
ganj toefentlid^ toerfd^iebene formen angenommen ^at, ol^ne bod^ 
feine njirtl^fd^aftlid^e unb red^tlid^e 5Watur ju dnbern; baJ5 bie 
Staaten ©uroipag glei(^fattg nur langfam jum redeten SJerftänb- 
nife biefer SRatur gelangt finb, unb bafe ebenbe^l^alb biefeö 5|Ja= 
^)iergelb ni(^t ettoa in @uro;pa etnja^ ©leid^artige^ ift, tote bie 
reine ^l^eorie e^ betrad^tet, fonbem bafe jeber ©taat lieber feine 
2lrt unb feine ©efd^id&te be^ $a^)iergelbn)efen§ für fid^ au^gebilbet 
\)at S)ie Slufgabe einer genügenben S3el;anblung beg gefammten 
^apiergelbtt)efen^ mufe be^l^alb barin beftel^en, juerft ben ^e^ 
griff unb ba^ Softem be§ ^ßaipiergelbtoefen^ an fid^ al^ biejenige 
©runblage auf jufteKen, auf meldte alle üerfd^iebenen ©rfd^einungen 
jurüdEgefül^rt ttjerben muffen; bann bie ©efammtanfd^auungen 
©uropa^ über ba^ 5ßapiergelb in il^ren großen ©mnbformen ju 
(i^arlterifiren unb enblid^ ba^ ^aipiergelbiDefen unb feine ©e= 
ftalt unb feine ©efd^id^te in ben einzelnen Staaten t)on jenen 
©efid^t^ipunften aug im IXmriffe loieberjugeben. 3n biefe brei 
3;^eile toirb bie folgenbe S)arfteIIung jerfallen. 
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L Begriff iee papxtx^tlUf^. 

©otoic man anctlennt, bafe baS 5ßapictgclb, mag man bat^ 
unter tocrftcl^cn, roa^ man \d% ein organifd&er, bag ifi ans ber 
©ad^e felbft TkS^ enttoid einber Xl^eil beS ©elbmefenS ift, f o tt)irb 
allerbingS ein SBilb beS organifd^en ©^ftemS biefeS ©elbtoefen^ 
unb feiner gunction bie erfte ©runblage für baö 5ßapiergelb- 
tt)efen bleiben muffen. @g mu^ ba^er 2luf gäbe ber ginanjtoiffen^ 
fd^aft fein, fid^ über ieneiS Softem flar ju tt)erben. 

3&XX muffen nun für unfern Qmd baffelbe in brei 2;i^eile 
fd^eiben. S)er erfte entl^ält bie@lemente ber Seigre toom ®elbe, 
ber itt)eite bie ber SBettl^papierc, unb aus biefen ergibt fid^ 
ber britte als bie S)arfteIIung beS Rapier gelbes. 

A. Sa6 ®elb in feinem mirürfdjafüidjen unb furilKfdien 
©runbbegriffe, 

®S ift atterbingS tt)ol getoife, bafe bie @runblage ber Se^re 
t)om ©elbe bie Seigre t)om SEBertl^ie ift, unb bafe ber abftracte 
ajegriff bes ©elbeS barin befielet, ber felbftänbig mirflid^ QmoX' 
bene SBert^ ju fein. S)odS> bamit l^^aben toir uns l^ier nid^t ju 
befd^aftigen. 3Bir gelten üielmel^r t)on ber gemein^erftänblid^en 
2;^atfad^e aus, ba§ bie SRebucirung aller ®üter auf Irgenbeinc 
einl^eit t)on ®belmetall eine prganifd^e SKotl^njcnbigleit im ©üter- 
leben bilbet. S)iefe Sftebucirung aber t)oIIiie]^t Tiä) beS^alb nid^t 
erfl burd^ irgenbeinen fpeciell barauf gerid^teten 9lct beS ©taats 
ober ber ©emeinfd^aft, fonbern burd^ einen atttfiglid^en unb bod; 
^öd^ft merltoürbigen ^proce^, ben jeber an [lä) felbfl beobad^ten 
fann. S)iefer ^proce^ beftel^t in ber ®it)ifion aller ®üter, 
ml^ex ieber ©injelne befifet ober münfd^t, mit berienigen Ünan- 
tität t)on @belmctall, bie i^m jur Serfügung fielet. S)a bie^^ 
aUe taufenb SRiKionen SRcnfc^en jeber für feinen ©elbbefife notl[)' 
tt)enbig an j[ebem 2;age t^un unb tl^un muffen, f o mu^ man m- 
erfennen, bafe Jene S)it)ifion ober bie Sered^nung bcS SSerl^ält^^ 
niffeS jnoifd^en ber ©umme t)on ©ütern unb ber Ünantität alles 
ebelmetaHs bie ganjc SBelt, alle ©üter unb alles ©belmetaD 
toirflid^ umfaßt, tdglid^ t)oIIäogen toirb, unb bamit bermöge 
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i^rer niemalg rul^^enben Setl^ättgutifl ben benibar l^öd^flcn ®rab 
ber ©cnautgleit erreid^t. S)ag ©rgebnife berfelben ifl bal^er für 
jcbeg ®ut bie Seftimmunfl bcricnigcn Quantität t)on ©bclmetall, 
loeld^e fid^ vermöge jener S)it}ifion ergibt, alfo ein befiimmtej3 
Serl^ältnife jtoifd^en ©ut unb 3KetaB, toomöglid^ auf gemcinfame 
quantitative ©inl^eiten jurüdgefü^rt (metrif(3^eS ©Aftern). S)iefc 
äered^uung ttjirb bann ba^ SBert^ma^ jeben ®utei5 ergeben. S)ie 
Oiperation ber obigen S)it}ifion ober aSered^nung ift nun afe or^ 
ganifd^er Xl^eil beö toirtl^fd^aftlid^en Seben^iproceffei^ fo alt toie 
bie menfd^lid^e 2Belt, ^at taufenb formen, t)oBjie^t fid^ anfangt 
blog jtoifd^en ®injelnen im @inielt)ertrage, bann örtlid^ in ber 
gtttftel^ung beg aSerfel^rö, unb iDirb enblid^ ju einer 2lrbeit für 
bie ganjeSBelt. S)amit mirb fie ju einem Stll^eil unb einer abs 
Voluten Sebingung it^ toittl^fd^aftlid^en SBeltleben^. 

3)a^ atteS ift nun bei genauerer Setrad^tung jiemlid^ ein* 
fad^ unb felbfi alltäglid^. SlBein bie SSorau^fefeung bafür ift, 
bafe iene^ ©belmetall felbfi nid^t mel^r blo§ eine unbeftimmte 
Eluautitat fei, fonbern bafe e^ felbft toieber in beflimmte, ganj 
materielle @inl^eiten nad^ aWafe unb ®en)id&t aufgelöft merbe. S)teje 
Seftimmung jener aWetalleinl^eit nad^ 3Ra6 unb ©enjid^t ift ©ad^e 
be^StaatS; bie t)on i^m gemeffene ©inl^eit ift bieaWünje; bie 
D^)eration biefer SÄeffung ift bie aRilnjung; bie S)ocumentirung, 
bafe ber ©taat biefelbe t)orgenommen l^abe, ift bie^ßrdgung; ber 
aSerlel^r auf @runblage biefer wm Staate gemef[enen unb ge:= 
^)rdgten SRünje ijl ber Sauf unb SSerfauf im meiteflen ©inne, 
unb inbem f omit ber aSerfel^r flatt ber unbeflimmten Sered^mmg 
be§ SBertl^ma&eg auf ©runb irgenbeiner SSorftettung wn ber 
üorl^anbenen üuantit&t beö ©belmetcite t)ielmel^r ein beflimmteS 
Quantum beS lefetern in aWünjen ju ©runbe legt, toirb au§ 
bem metaHifd^en SBertl^ma^ ber ^rei^ beS beftimmten ®uteg; 
bie ©efammt^eit be^ burd^ bie 5Wünjung auf biefe 2Beife auf 
©ittl^eiten rebucirten ©belmetaH^ l^eifet bann im ©inne ber rei- 
nen Slationalölonomie ba§ ®elb; ber 5ßroce& enblid^, burd^ 
löcld^en ber ©injelne ben 2Bertl^ eine^ ®ute^ im SSerlel^r in ber 
©eftalt ber ÜKünje aU ba^ SEBertl^mafe be§ ®uteg bem anbem 
übergibt, ift bie S^l^lung. 

aud^ ba^ Ttnb nun einfädle, aber nod^ rein t)olfö^üirt]^fd^att= 
Ud^e »egriffe. Mein ^ier erfd^eint nun ber ^un!t, auf ttjeld^em 
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Sled^tömiffcnfd^aft unb ©taatötpirtl^fd^aft in ©elb^ ^ßretö^^ unb 
3a]^lungSh)efcn l^ineintreten. 

Ql^rem Segriffe naä) finb S^^llit^fl ^wb Slnnal^me be§ al!3 
3al(llung gebotenen ®elbe^ t)on feiten beS anbem üottfommeu 
feiner freien SBillfür überlaffen. S)a nun ber Qdf)lunQ^pxoct^ 
ein in bem Organismus beS toirtl^fd^aftlid^en SebenS gegebener 
ifl, fo t)ottjie]^t er fid^ aHerbingS toie ieber organifd^e ^rocefe 
toon felbft, ol^ne bafe bie ©injelnen Sa^rtaufenbe l^inbur<ä^ ein 
SSeiDU&tfein bat)on gel^abt l^ätten, bafe bie Slnnal^me einer 3^^= 
lung bod^ nur eben auf il^rer freien SEBittfür berul^t. ©otüie 
aber eine ftaatHd^e Drbnung eintritt, vxn^ aud^ bieS SSerl^&ltnife 
aus einem toirtl^fd^aftlid^en ein red^tUd^eS tüerben. 2öir ilber-- 
fpringen l^ier natürlid^ aIIe3RittelgIieber; aber eS toirb niemanb 
beftreiten, baJ5 eine ©id^erl^eit in imtvx SSerfel^r nur baburd^ 
benibar ift, bafe ber eine baS Siedet erl^ält unb ber anbere bie 
5ßfUd^t anerfennt, bafe j[ene3ö^lung eben burd^ Jenes ®elb beS 
©taatS, alfo in ber 3Künje beffelben, üoHjogen »erbe. 2)urd^ 
biefeS 3ted^t unb biefe 5pf(id^t ber einzelnen toirb nun aus bem 
mirtl^fd^aftUd^en SSegriffe t)er aJiünje ein 3ted^tSbegriff; bie 
3Künje empfängt neben il^rer tüirtl^fd^aftlid^en S^l^Ii^ngSfci^igfeit 
bie juriftifd^e, unb biefe juriftifd^e 3Ä^tungSfä]^ig!eit, toeld^e ber 
Staat feiner SÄünje l&iftorifd^, anfangs burd^ feine ^ßrägung 
unb bann gejtpungen burd^ bie ajerü^rung ber SKünjfpfteme tjer- 
fd^iebener Staaten, gefefeUd^ "o^xltü^t, ift bie 2Sä Irrung. @rft 
baS mit biefer SBäl^rung t)erfel^ene 3Ä^liiW9^wiittel ift baS ®elb 
im red^tUd^en ©inne. 3)iefe Äategorien mufe man fefll^alten, 
menn man nid^t in nu|lofen SBortftreit geratl^en toiH. 

beiläufig bemerlt, gibt es alfo eine einfädle SBäl^rung unb 
eine •a)oppetoä]^rung nid^t baburd^, bafe ©olbs unb ©ilber- 
müujen nebeneinanber im Qa^Mni^pxoc^^ functioniren, benn 
baS lefetere ifi etoig getoefen unb toirb etoig bleiben; eS gibt 
tDixt^\^a^tli^ toeber einen SKono- nod^ einen SBimetaHiSmuS, 
fonbern beibe ebeln aWetatte Ttnb üon jiel&er 3Känjen getoefeu 
unb »erben es flets fein; bie ©olb- unb ©ilbertpäbrungen 
entftel^en beSl^alb überliiaupt erft burd^ bie flaatlid^e SSerleil^uttg 
eines beftimmten 3Ä^iwtigSred^tS an bie eine ober anbere 
aWünje, unb bie SWatur ber ©ad^e ^at bafür geforgt, bafe beibe 
SBä^rungen, »ie fie feit allem anfange ber ©efd^id^te neben= 
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einanber beftanben l^aben, aud^ ülnftig nebeneinanber bcftel^eit 
werben. S)ic SBäl^rungäfrage unferer 3^it bebeutet ettoaS ganj 
anbetet al^ ben |ireng iuriftifd^en SBäl^rung^begriff. S)ag pflegt 
man bei bem SBäl^ruTig^ftreite l^artnädig ju überfeinen. Sttbeffen 
ift l^ier nid^t ber Drt, bariiber ju fpred^en. 

S)ie mefentUd^fte ßonfequenj au^ ben obigen Kategorien 
aber, ol^ne toeld^e man namentli^ ba^ 5ßa:|)iergelb nid^t füglid^ 
üerftel^en toirb, ift nun bie, bafe aöe^, toa^ id^ ®elb nennt, au^ 
jtoei ganj felbftdnbigen SRomenten befielet. S)ag „@elb" ijl 
einerfeitg ein toirtl^fd^aftlid^e^ SJerfel^rgmittel, toeld^e^ bie S3e^ 
flimmung unb bie gäl^igleit l^at, benäßertl^ ber®üter ju ftber^: 
tragen unb il^n aud^ ju befi|en; Voenn man babei fagt, ba^ 
(Selb fei eine „SBaare", fo ift bag ioieber nid^tS aU eine Un- 
Marl^eit in ben S3orftettungen, ba nid^t ba§ ©elb, fonbern ba^ 
(Sbelmetatt bie SBaare ift. Slnbererfeitö aber ift ba^ ®elb ein 
red^tlid^e^ 3^^i^^9^wiitl|l, mit ioeld^em id^ jebe toirtl^fd^aftUd^e 
gorberung be^ anbem aud^ gegen feinen SEBitten erfüllen !ann. 
3lu^ bem erftem gel^t feine Sal^lung^ fällig feit l^eroor, au^ bem 
jtoeiten feinSal^Iung^red^t. d^ ift !Iar, bafe baffelbe ienegal;- 
lunggfäl^igfeit burd^ bie organifd^e ^atur ber SSolfetoirt^d^aft, 
ba^ ^ai)lunq^xeä)t bagegen burd^ ben Sßitten beS Staate, unb 
jmar ate eine SSeftimmung feiner aSerioaltung^gefefegebung em^ 
pfängt. 3n ber Zi)at finb beibe fo felbftänbig, bafe fie aud^, 
loie toir feigen »erben, ganj gleid^gültig gegeneinanber fein 
lönnen. (£^ fann eine SÄ^^lungöfäl^igfeit geben unb gibt e^ be= 
ftänbig, loeld^e gar fein S^W^tiggred^t befifet, toie mnn i^ mit 
einem englif(^en ©ot)ereign eine beutfd^e 2Rarf jal^len miß; ber 
öered^tigte fann ben erftern annel^men, aber er fann nie ge? 
jtt)ungen toerben il^n anjunel^men; id^ bin ol^ne ben freien 
SBiHen beg anbern nid^t im ©tanbe, aud^ nur einen Pfennig 
mit taufenb ©ot)ereign^ ju jal^len, toäl^renb id^ beim 3^<^wfl^= 
curö taufenb 3Warf mit Rapier jal^len fann, aud^ toenn baä 
Rapier nur eineSKarf toertl^ ift. auf biefem fünfte enttoidfeln 
fid^ nun bie folgenben Äategorien in einfad^er SBeife. 

S)a nämlid^ S^^l^wS^W^^^it unb 3<i^tung^rednt an [x6) 
üottfommen felbftänbig finb, fo fßnnen fie fid^ toie atteö an fid^ 
©elbftänbige aud^ äu^erlid^ trennen. Unb jefet fagen toir furj, 
bafe ba, n}0 ba^ B^^l^t^S^ted^t felbftänbig t}on ber 2ai)lnnQ^' 
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fäl^igfcit getrennt t) ermöge beS ©injeltpillen^ in ben®elb= 
toerfe^r tritt, ba§ SEBertl^papicr entfielet, iPÄI^renb ba, too bie 
©taat^genjalt biefe 6d^eibung üoUjiel^t, ba^ 5ßapiergelb 
beginnt. 

B. Da« MIertljpapier nnb feine Äategorien. 

Snbem toir bag ganje ©ebiet ber üerfd^iebenen 2lrten be^ 
SBertl^ipapier^, SSJed^fel, Sanfnoten, ©f>e(f^, Slntoeifungen ic, tt)ie 
aud^ ben Unterf(^ieb ber 3lamenö= nnb 3iil&aberpa;piere ate be- 
!annt t)oranSfe|en, muffen tt)ir bie attgemeine 3latnr ber SBertf^^ 
fapitxt genauer beftimmen, ba biefelbe ben ttebergang jum ^a^ 
piergelb entl^ält. 

S)a^ SEBertl^papier ift an nnb für fxä) aU ©ubflanj üottlom- 
men mertl^log; e0 empfängt feinen 2Bertl^ nur burd^ ba§ Siedet 
auf bie 3^^tung t)on feiten beffen, aig ben e§ lautet ätteä 
aOBert^papier brüdt bal^er eine beftimmte auf ®elb rebuärte gor= 
berung eineg Sinjelnen gegen einen ©injelnen au^, enttoeber 
inbem e^ aus einer fold^en ]^ert)orgel^t, ober eine fold^e erjeugt. 
©ein SBertl^ liegt bal^er nid^t toie bei bem ©elbe in il^m felber, 
fonbern barin, bafe in il^m baS Siedet auf bie S^^l^ng burd; 
ben3)ritten felbftänbig erfd^eint; feine Eingabe ift bal^er niematö 
eine S^^lw^fl/ fonbern erjeugt [xt. S)iefeS t)on ber eigenen 3^^- 
lungSfä^igleit beS SEBertl^papier« fomit gefd^iebene Siedet auf eine 
ßal^lung nennen tüir eine gorberung. '3n j[eber gorberung 
mu^ man bal^er njieber. baS ttjirtl^fd^aftlid^e SRoment ber 3^^^ 
lungSfä^igleit be§ burd& bie gorberung aSerpflid^teten toon bem 
red^tlid^enber3cil&lungSpflid^t beffelben fd^eiben, unb oft genug 
finb beibe red^t loeit üoneinanber entfernt. 3)enn buS^^nnQ^^ 
fä^igleit ift baS 9iefultat »irtl^fd^aftlid^er Äräfte, bie 34lw«9^^ 
pflid^t baö @rgebni& einer red^tlid^en ©ntfd^eibung. 3iur baS ift 
Ilar, bafe feinS t)on beiben für fid^ eine gorberung erjeugt, 
unb bal^er aud^ ein äBertl^papier niemals bloS aus bem einen 
ober bem anbem ]^ert)orge]^en fann. SJeibe [xni 'oulvxtf)x il^rem 
aSefen nad^ ebenfo innig miteinanber t)erbunben toie gorberung 
unb ©rfüttung. 3iun entl^ält baS SBertl^papier für fid^ aHerbingö 
nurbaS eine; allein ba jtoifd^en gleid^bered^tigten @injelnen eine 
gorberung o^ne erfüttungöpflid^t ein abfoluter SBiberfprud^ ift, 
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fo empfangt iebcS SEBcrtl^popier burd^ ba^ Urtl^eil be§ @erid^t<3 
jeittc Erfüllung butd^ bie aufläge jur B^^lw^fl^Pfli^t. Stlleä 
Siedet be§ SBertl^papier^ ift bälget ein fiürgerlid^eS 3ted^t, baö 
atterbingg im ^anbefeted^t au§ ©rünbcn, bie toxi l^ier natürlid^ 
ttid^t t}erfolgen, feine 2Robification empfängt. SBäl^renb baffer 
ba^ (Selb fein 2(^\^lmxi^xtä)t burd^ ba§ ©efefe befifet, entfiefft 
ba§ QdffluxiQ^xtäjt be§ SBertl^papletS ftetS burd^ einen 33 er- 
trag. Db babei bie Sö^l^ng^fäffigleit be^ SSerpflid^teten toirt 
lid^ t)or]^anben ift ober nid^t, änbert in biefen 6äfeen natür- 
1x6) nid^tS. 

Sm allgemeinften ©inne ift bal^er jeber ©d^ulbfd^ein ein 
fold^e^ aSertl^papier. ättein im eigentlid^en ©inne nennen tt)ir 
nur bieienigen ©d^ulbfd^eine SEBert^papiere, toeld^e fällig unb 
baju beftimmt flnb, im attgemeinen ®elbt)er!e]^r afe 2Rittel für 
ben SQBertl^umlauf ju bienen. SBie fld^ bann bie beiben Slrten 
ber Snl^aber^ unb ber 5Ramengpapiere au^ ben Sebürfniffen 
biefe^ Söertl^umlaufg ergeben mufeten, fe|en mir afe befannt 
üoraug. aillein unferer aufgäbe gel^ört eine anbere, toefentlid^e 
Unterfd^eibung. ®g ift bie ber prit)aten ober l^anbefered^tlid^en 
unb ber öffentlid^en SBertl^papiere. 

§anbeUred^tlid^e SBertl^papiere finb fold^e, bie auä 
ber gorberung eine^ ©injelnen gegen einen ©injelnen l^ert)or= 
gelten, unb beren ^aUflunq^xeöft bal^er ftetö auf einem ©insel- 
a? er trage jioifd^en bem äugftetter unb bem Sered^tigten berul^t, 
gleid^üiel ob fie Snl^aber- ober ^lamenSpapiere finb. Sei iebem 
^attbetered^tlid^en SBertl^papiere l^aftet ba^er, unb ba0 ift fein 
eigentlid^eg äßefen im Unterfd^iebe t)on bem öffentlid^en, ber= 
jcnige ber baffelbe irgenbeinem ©ritten übergibt, bem lefttern 
für bie B^^l^tifl^fäi^igfeit be^ SSerpfUd^teten. ©arauö 
folgt bann nid^t bloS baS Sled^t^f^ftem fold^er SBertl^papiere, 
fonbem aud^ ber SBertl^, ben biefelben im SBertl^umlaufe l^aben, 
ittbem eine fold^e Haftung biefen SEBert^ in bem ®rabe erl^öl^t, 
in iDeld^em ber ttmlauf§t)ertrag fid^ öfter t)ottjogen \)at S)aö 
ift bie toirtM^^ftlid^e ©runblage beä SEBed^felred^tä. SBir 
burfen fie nid^t t)erfolgen. 

3)a6 aber bie Slnnal^me fold^er l^anbetered^tlid^en SBertl^' 
papiere niemaU eine 3<^^lww8 if^r fonbern nur eine ßeffion, 
braud^en toir feinem Suriften toeiter ju erlldren; ebenfo toenig. 
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baB ein S^ang jur %nnai)mt auä) nur im ßef fion^toege iuriftif d^ 
unbenfbar ift, unb enblid^, bafe e0 jlebcm ©mpfdugcr öoUftänbig 
übcrlaffen bleibt, ju \oelä)zm Setrage er fold^e ^^Japiere anntf)^ 
tnen tPiH. 

Deffentlid^e SBertl^^japiere bagegen finb biejeniflen, 
bei benen auf ©runb ber ßffentlid^re(]^tttd^en SRatur be^ SIuö^ 
ftetterg fein ®injelner im SBertl^umlaufe bem anbern für 
bie 3ö^lwtigöfä^igleit be§ SSerpflid^teten l^aftet. a)a nad^ bie^ 
fem ©runbfafte bie ©i(^er^eit eine^ f old^en 5ßapierS mit ber 3<i^' 
lung^fä^igleit beffen, ber baffelbe an Sal^lwng^ftatt bem anbern 
übergibt, in gar feinem Bufammenl^ange fielet, fo finb bie öffcnt= 
üd^en Söertl^papiere naturgemäß fietg Snl^aberpapiere, toaf)^ 
renb bie l^anbeföreiä^tlid^en SBertl^pa^jiere borjug^toeife 9lamenö= 
fa'!puxt finb; nur bie „Effecten " finb ber Siegel nad^ gnl^aber^ 
^)apiere; toie fid^ l^ier ba§^rinci;p ber ^aftbarleit attmäpd^ ge^^ 
fialtet l^at, muffen toir an biefer ©teile unerörtert laffen. 35a 
aber bag ^ßrincip ber Sufl^ebung aller ^aftbarleit für fold^e 
öffentUd^en SEBertl^^japiere biefelben eignet, ol^ne ein ^af)lunQ^^, 
red^t ju befiften, benno(^ bie gunction beö ©elbeg bei 3al^lungen 
ju übernel^men, fo l^aben biefelben jum %i)txl bie formen ber 
©elbeinl^eiten angenommen, unb in biefem ©inne fagt man 
tt)ol, bafe pe ba^ @elb „vertreten", toa^ eigentlid^ abfolut falfd^ 
ift, ba fie niemals ein 3<i^'lww9^i^^<^t — alfo eine Sffiäl^rung — 
gegenüber 3)ritten, fonbern nur gegenüber bem Slu^ftetter be- 
fifeen. S)ennod^ erfd^einen fie vermöge il^rer gorm aU (ix^ah 
tung^mittel wn gorberungen im ©elbberfel^r; aber Uebergabe 
unb Slnnal^me bilben aud^ i^ier feine jjuriftifd^e B^^li^tig, fonbern 
eine ©effion, unb jebem ift eö überlaffen, für toeld^en Sffiertl^ er 
fie bered^nen loiH. 

S)ie i0au^)tform biefer öffentlid^en SEBertl^papiere ift nun bie 
aSanfnote. Q^m nun auf ba^SBefen berSSanfnote l^ier jurücf^ 
äufommen, mufe nur bemerft toerben, baß aHerbing^ bie 33anf, 
nid^t aber bie Sanfnote unter bem öffentlid&en SRed^t fielet, 
fonbern nid^tö ate ein einfad^er @d^ulbf(^ein ber Sanf gegen 
benSnl^aber ift. S)aS Siedet au^ berSSanfnote gegen bieSanf 
ift bal^er ftet^ ein einfad^eg bürgerliches SRed^tSberl^ältniß, beffen 
gnl^alt aus bem SSortlaut berJlote folgt, ©onjie bagegen bie 
Sanfnote ein öffentlid^eS Sfted^t em;pfängt, berliert fie i^re 
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3latnt unb toirb ein X\)dl be§ ©taat^pa^jietgelbe^. S)a0 mirb 
unten gcjeigt- 

©ine jtoeite gorm biefer öjfctttli($en SBert^^)apierc bilben nun 
bic eigcntlid^eti ©d^a|= ober Äaffenantüeifungen, Bills 
of Exchequer, Bons du tresor, Treasury bills (f. oben). 3l^te 
SteHung im ©taat^crebitttjefen, bie \m frül^er bejeid^net l^aben, 
bringt e§ jtoar mit fid^, bafe fie im Umlauf ftd^ nur in fleinern 
Greifen belegen, aber il^re re(^tlid&e 5Watur änbert ba^ nid^t. 
^I^r Siedet ift nid&t baS be^ ®elbe^; fie l^aben niemafe eine 
SBäl^rung, f onbem fie entl^alten nur baS 2a\)lunQ^x^ä)t gegenüber 
ben ginaujen, unb eg ift princi^)ieH fein S^ei^d, bafe fie naä) 
bürgerlid^em Siedete ioie jeber anbere ©(j^ulbfd^ein in ©emä^l^eit 
i^re§ aBortlaute^ eingellagt ioerben fönnen. 2lud^ il^r 3Bertl^ 
beruht nid^t in il^nen felber, fonbern in ber S^^l^^G^fäi^igleit 
ber ©taat^faffen; fie »erben nur im ©effion^toege iu^aSflunQ^^ 
mitteltt, unb ber ©ebent ^ftet niemals bem ©effionar, gerabe 
fo tt)enig toie bei ber Saninote. Slud^ für fie gilt bal^er, bajs 
fie grunbfd|lid^ mit bem ßffentU(^en SRed^t nid^tg ju tl^un ^aben ; 
foipie aber bag öffentlid^e Siedet bei il^^nen auftritt, t)erlieren 
aud^ fie il^re 5Ratur unb merben ein ^a^jiergelb. 

©0 [teilen bie SSBertl^ipa^^iere felbftdnbig neben bem ©elbe. 
3n il^nen finb Siedet unb SSBertl^ gef(^ieben, aber in ber SBeife, 
bafe burd^ ba§ in il^nen entl^altene 3led^t auf bie S^^tong biefe 
3al^lung felbft in ®elb na^ bürgerlid^em Sfted^te ftet^ erjnjuns 
gen merben lann. S)iefe SWöglid^leit ift e§, njeld^e il^nen il^ren 
SBertl^ gibt. aBirb nun biefe red^tlid^e SDlöglid^leit einem fold^en 
3Bertl^^)a;pier genommen, ba^ S^^lwngSrec^t aber il^m ge= 
laffen, fo entftel^t bie britte grofee fiategorie be^ ©elbtoefen^, 
ba§ ^apiergelb* 

O. Das $)aptergelb unb feine iret ©rnnbformen. 

3)emnad^ ift ba^ 5ßapiergelb baSjjenige Sßertl^ipapier, totlä)t§> 
bag ^a^uuQ^'^ ober SBäl^rung^red^t befifet, ol^ne alle 
idüdfid^t barauf, ob e^ eine toirllid^e ^a^uriQ^^ä^iQUit 
^at ®a^ SBefen aHe§ 5ßa)}iergelbeg befielet bc^^alb barin, bafe 
fein iüirt^fd^aftlid^er 3Bert]^, alfo feine ^^^lung^fäl^igleit, eben 
nur in feinem 3^]^lung?red^te entl^alten ift. ®em ^Begriffe 
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nad^ finb bälget ffiet btc bciben 3Romentc t)ottfommett getrennt, 
wl^t t)ereinjelt ben Segriff be§ ©elbe^ au^mad^en, bie auf ber 
3latur ber ©belmetaHe berul^enbe gäl^igleit, einen SBertl^ in bcr 
eigenen ©ubftanj ju entl^alten unb ju übertragen, unb bie eben- 
beöl^alb t}om ©taate aU aBal;rung üerliel^ene gäl^igleit, aud^ 
gegen ben aBiUen beg Sered^tigten aU B^^lwng ju biencn. 
alle ßonfequenjen, bie jufantmen bie Seigre t)om 5ßapiergelbc 
bilben, entftel^en bal^er auö biefem feinem ^runbbegriff, nid^t§ 
aU ba^ 8af)lunQ^xtä)t, unb nur vermöge biefe'g Qa^uui&xtäji^ 
feine gal^lunggfäl^igfeit ju entl^alten. @8 ^at bag Siedet beö 
®elbe^ ol^ne ben SEBert^ feiner ©ubflanj; eö ift fomit ein ®elb, 
ol^ine ein @elb ju fein; e^ ift ber ©d^ein be^ ®elbe^. 

Offenbar erfd^eint nun ba^ afe ein SBibcrfprud^, folange e§ 
überl^au^)t nod^ ein ®elb ntitn bem ^ßapiergelbe gibt. S)enn 
ba§ lefetere ift bem erftem red^tlid^ gleid^, tt)irt]^fd^aftlid^ aber 
t)on i^m abfolut t)erfd&ieben. @§ ift baffer unmßglid^, bafe ein 
fold^eg SBert^papier j[emate burd^ feine eigene Slatur bie Func- 
tion beg ®elbe^ übernel&me. ©ein ^a^nnQ^xtä)t ol^ne toirt^- 
fd^aftlid^e B^^l^wfl^fä^ifl'^^it ^^^^ ^^^ ^^^^ i>^^ fout)erdnett 
SBiHen bcä ©taat^ üerliel^en tt)erben. Sitten ^apiergelb fann 
bal^er nur burd^ ein ®efefe beä ©taats entftel^en, unb functio^ 
nirt feinem SBefen nad^ ftets gleid^güUig gegen ben toirtl^f^aft- 
lid^en aSertl^ feiner ©ubftauj, blo^ burd^ fein S<^^^'^i^^^¥ 
aU ®elb. 

®a nun aber bie SSerleil^ung iene« 2a\;iiuni^xe(l^t^ eben 
nur barum ftattfinbet, meil bie mirt^d^aftüd^e 3al^lung^fä^ig!eit 
fel^lt, fo mufe jene SSerlei^ung aud^ ftet^ jtoei 3Romente entJ^al^ 
ten, meiere fo entfd^eibenb finb, bafe [xt entftel^en, felbft toenu 
baS ®efefe fie gar nid^t au^brüdEIid^ beftimmt S^^er jl mufe jebe^ 
5ßapiergelb auf eine beftimmte unb gleid^e ©umme t)on 3Kilnäeu 
lauten, um formeH ate 3^^l^^9^wittcl iwi SJerfel^r bienen ju 
lönnen; bann l^at bcr S^i^aber beffelben gegen niemanb ba^ 
aied^t, ben SSetrag, auf ben e^ lautet, einjullagen, »äl^renb 
er allerbing^ bie Slnnal^me unb jtpar nic^t an 3a^lung§fiatt, 
fonbern al^ toirlUd^e 3ci^lung gerid^tli(^ ju erätt)ingen bered^^ 
tigt ift. Db jemals ober tou ein fold^eg ^apiergelb bem '^n-- 
\)aUx iuxä) 3Retattgelb erfe^t mirb, ift gegen ben 33egriff beffel- 
ben }unäd^ft t)oafommen gleid^gültig. 
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aSermßgc ber 5!BibcTf^)rü<i^e, bie in biefem Segriffe liegen, 
ifi bag 9le<]^t be^ 5ßa^)iergelbe^ au^ nur afe ein öffentUd^e^ 
Siedet benfbar. 2lfe fold^e^ erfd^eint c^ atö eine SKaferegel ber 
Serlüaltung be§ ©taat^, unb fein öffentlid&e§ Siedet gel^ßrt 
bal^er bem SSertoaltungSred^t; erft bann, \otnn im Slamen biefeö 
öffentUd^en Siedet« bie Slnnal^me gegen ben ©injelnen gerid^tlid^ 
erjtoungen tt)irb, finben bie ®mnbfä|e be^ bürgerlid^en SRed^t^ 
ber S^^l^wfl ö^f baffelbe il^re Slntpenbung. 

S)iefer Segriff be§ $a^)iergelbe§, bie iperftettung be^ 3«^= 
lung^red^tg ol^ne bie Sa^^tunggfäl^igfeit, ift e§ nun, aus toeld^em 
bie br ei ©runbformen aHeg 5ßapiergelbeS entfpringen. ajlan mu^ 
biefclben mit il^rem toefentlid^en IXnterfd^iebe ber ganjen Seigre 
üom 5ßapiergelbe um fo notl^toenbiger ju ©runbe legen, je me^ 
niger ber bi^l^erigen S)arftettungen fie f ennen, unb je beftimmter 
bie aufgaben jiener Sertpaltung beS ^apiergelbeS burd^ biefelben 
fid^ t)erfd^ieben geftalten. 

2)ie eine biefer ©runbformen entfielet ba, tüo für ein ßffent- 
lid^eS SOBertl^papier burd^ ben gefeftlid^en SEBiBen be§ ©taats baS 
Siedet feine« Snl^aber« auf filagbarleit beS 3Ä^lung§t)er' 
fpred^en« gegen ben Slui^fteller aufgel^oben toirb, ol^ne bafe 
bie übrigen 3led^t«t)er^ältniffe beiS SBert^^jaipierg eine Slenberung 
etleibcn. S)ag ift ber gall, toenn ber ©taat bie ©inlöfung 
ber Saninoten fuSpenbirt 3Rit biefer ©uSpenfion t)erliert 
bie Sftote ben ©^aralter eine« reinen äöertl^papier«, inbem baS 
eine ii^ \>df)xn toefentlid^e SRoment berfelben, bie ^afflunq^' 
pflid^t (einlöfungä^jflid^t) ber Sanf, red^tlid^ nid^t mel^r ej iftirt, 
tpäl^renb bie Sanfnote t)ermöge beS Äapitate ber '^mt tro| ber 
6u§:penfion il^rer ©inlöfung bod^ bie übrigen SRomente il^reS 
SBertl^e« burd^ eine 3a^lungSfä^ig!eit ber Sani bel^alten 
lann. ®arum bel^ält bie SRote aud^ il^ren toirtl^fd^aftlid^en 
SBertl^ afö gorberung an ba« Sermögen ber juriftifd^en 5ßerf ön- 
feit ber Sanf, unb t)erliert nur benienigen Xl^eil il^re« 
ffiert^e«, ber burd^ bie @inlöfung«:pflid^t im SRetattgelb gegeben 
tüar. 3lun ift e« flar ba§, folange bie 3Ä^Iiitt9^fÄ^i9f^it ber 
San! nod^ toor^anben ift ober al« t)or^anben angenommen toirb, 
eine ©uöpenfion ber @inlöfung feinen ©inn l^at. S)iefelbe tritt 
erft ba ein, mo ber SRetaBfonb« ber Sani für eine tt)a]^rfd^eins: 
Ud^e ®inlßfung nid^t auSreid^t. 3)a nun aber ba« Serl^ältnife 
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bct ©ummcn bcS S3anlfonb§ ju bemicnigcn bct cinlö^barcn Sattel 
o]^ncl;in mcift gefefeUd^ beftimmt ift, fo fann eine folc^e ©ug= 
penuott bcr ©inlöfung burd^ bic aSettoaltung bcr 95anf fclber 
ühtxffauft nid^t eintreten ; fxe toitb nur benfbar, toenn bet ©taat 
bie SBanf t)eranla6t, mel^r 3loten anzugeben, als ber Setrag 
il^rer gcfefttid^ tjorgefd^riebenen SRetattbedung eS julä^t. SBie 
baS in ber gorm ber fd^mebenben ©d^ulb an bie35anf gefd^iel^t, 
l^aben tt)ir oben bargefteHt. S)ie finanzielle golge ift, ba^ biefer 
il^eil ber Sanfnoten effectiü uneinlßSbar tt)irb, toeld^en ber 
©taat für ftd^ geforbert unb toertt)enbet. S)ie Sanfnoten bleiben 
baburd^ aHerbingS nod^ immer SBertl^paipiere im ©inne bcr 
frul^ern ©arfieUung, attein fie l^aben il^re 3latur baburd^ geänbert, 
bafe bie gefefelid^ erlldrte ©u^penfion ber ©inlöfung ba§ Älage^ 
red^t auf effectiüe (Sinlöfung (S^^lung) aufgel^oben l^at, toeil bie 
@inl6fungSfä^ig!eit berSan! burd^ bie an ben©taat geliel^enen 
5Koten nid^t mel^r t)or]^anben ift. ©old^e 5Roten l^eifeen bann 
„unfunbirte Sloten", finb nur auf aSeranlaffung beö ©taat^ 
emittirt unb bie burd^ biefelben entftel^enbe ©d^ulb beS ©taat^ 
an bie SSanf ift bie fd^toebenbe Sanfnotenfd^ulb beffelben. S)a 
aber ber ©taat fold^en unfunbirten 3loten nod^ lein Qa\)luni^: 
xtä)t t)erleil^t, fo l^aben biefelben aud^ nid^t ben SBertl^, ben ein 
fol^eS ^afflurtQ^xe^i gibt, fonbem il^r aSBertl^ toirb afebann nur 
burd^ bie SBBal^rfd^einlid^leit beftimmt, ob unb roann ber ©taat 
biefe flöten burd^ Sa^lung feiner ©d^ulb mieber funbiren, alfo 
bie ©u^penfion ber ©inlöfung auf lieben, baS ift alfo ber San! 
mit ber ß^^littigSfä^igfeit jugleid^ bie Sdf)hxnQ^'p^Uä)t »ieber^ 
geben ttjerbe. ©iefer Sffiertl^ !ann nun j|e nad^ ben aSerl^ält^ 
niffen ber San! unb beö ©taats fo grofe fein, ba^ er bem SJo- 
minalbetrag ber SRote gleid^fommt, ober er lann gänjlid^ ber 
fd^toinben. 3mmer aber fielet alsbann aud^ bie S3anhiote nid^t 
mel^r unter bem bürgerlid^en SRed^t eines 3Bert]^^)a))ierS, fonbem 
unter bem öffentlid^en beS5ßa^)iergelbeS; jebod^ nur in Sejiel^ung 
auf il^re ttneinlösbaricit. SSerleil^t aber ber ©taat einer fold^en 
3lok bie toolle SBäl^rung beS ©elbeS, fo ift fie eben überl^aupt 
leine 3lote mel^r, fonbem nid^ts als eine anbere gorm be^ 
©taatS^)apiergelbeS. 

2)ie jtoeite gorm ift nun eben bie beS eigentlid^en ©taat;?^ 
pa^)iergelbes ober ber ©taatSnote. a)ie ©taatSnote ift il^rem 
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Segriffc m(!^ fein SQ3ert]^:pa!picr, f onbctn ein cinfad&et ©elbfd^ein, 
bem bet Staat ba^ ^df)lunQ^xtä)t tocrlie^cn ^at, unb bei bem 
tpie gefagt ^)rinci^)ieH feine toirtl^fd^aftlid^e gal^lung^fä^igfeit 
ganj gleichgültig ift. ©ie l^at ballet il^ren Sffiertl^ nid^t n)ie bie 
tmfunbirte S5an!note in bem gegenwärtigen SJetmögen ober ber 
Wnftigen S^^l^tiggfäl^igfeit einer SBan!, fonbern einjig unb 
allein in il^rem B^^tunggrec^t. Sie ift ballet bie reine gorm 
be^ $ai}iergelbes, unb bal;er ift e^ gefommen, bafe man benSe^ 
griff be^ festem fpeciett auf bie ©taatSnote befd^rän!t l^at. 6^3 
ift biefe 83ef(^rän!ung falfd^, toeil fie ju ber jiemlid^ allgemeinen 
Sorftettung t)erleitet, afe l^&tten bie Qtaatm, mläft feine 
©taat^notcn l^aben, bamit aud^ fein ^apiergelb. 2lud^ 
bie unfunbirte Sanfnote ift ein ^a^)iergelb, unb mir »erben 
unten feigen, toeld^e bebeutenbe SRoIle. biefe gorm beg lefttem in 
benjenigen ©taaten fpielt, in benen atterbingg feine ©taats^ 
note ejiftltt. 

S)ie britte gorm mufe l^icr il^ren ^laft finben um fo mel^r, 
al§ fie in feiner un§ befannten Sel^anblung berüdfid^tigt ift. 
Söir nennen biefelbe (mit (Sl^renfelb, im SSortoort) ba^ SRotl^gelb. 
3)a§ aeßefen be^ SRotl^gelbe^ befielet barin, ba^ ein öttlid^er unb 
jeitlid^er 3Kangel an ^RttaH^ toie an ^apiergelb ein 3<i^ltw«g^== 
mittel erjtoingt, toeld^g t)om ©taate üUx\)auft ni(^t aU ®elb 
anerfannt ift. S)er Sfted^t^begriff ber aßiinje fd^lie^t babei ein 
ge^rägte^ Sfiotl^gelb au^; baffelbe fann nur afe ©elbfd^ein auf:= 
treten. aiUein eö l^at tt)ieber jtoei ©runbformen. @^ ift juerft 
ein prit)ate§ SRoti>gelb, alfo nid^t^ ate ein SBertl^ipapier mit 
gorberung^red^t gegen ben 2lu^fteller, iebod^ niä)t auf einen tjer- 
tragömäfeigen Setrag, fonbern auf bestimmte ©elbeinl^eiten lau- 
tenb, bei meldten ftiUfd^toeigenb angenommen toirb, bajs ber Slu^- 
ftetter biefe ©d^eine einlöft, fott)ie bie ©elbnotl^ au§ irgenbeinem 
©runbe t)orüber ift. OTe^ :prit)ate SWotl^gelb ift bal^er mit einer 
Seflätigung be^ SluSfteller^ t)erfe]^en, unb l^at vermöge feinet 
auf 3Künjein]^eiten lautenben Setrag^ bie gäl^igfeit, aber na^ 
türlid^ nie bag Siedet, ate Umlaufmittel ju bienen. 6^ bilbet 
ftetg eine intereffante, immer aber örtliche unb öorübergei^enbe 
@rf Meinung. @inen anbern ©l^arafter l^at baö offen tlid^e 
3lot^gelb. 3)ag SBefen beffelben beftel^t barin, ba^ eö üon 
einem ©elbftüertoaltung^för^jer, alfo namentlid^ t)on einer ®c^ 
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lueinbe ausgegeben ttjirb, too biefelbe burd^ irgenbetnen ©tutib 
(»elagetung u4. tt).)au6er6tanbe tft, fi<]^®elb für \f)xt äa^m-- 
gen ju »erfd^affen. ©runblagc feine« 3led^t§t)er^ältmffeg ift, bafe 
baffelbe nur t)on ben Organen ber ©emeinbetoeriDaltung au^ge- 
gegeben, ba^ innerl^alb ber ©emeinbe j[ebet jiit ännal^me be^^ 
felben an S^'&lwngSfiatt gejtoungen, unb bafe, toenn ber SRotl^^ 
ftanb vorüber ifi, bie ©emeinbe red^tUd^ t)ctpfH(^tet toerben lann, 
fold^eS SRot^gelb mit ©taatögelb einjulßfen. 6« ift baö ^ßapier- 
gelbtüefen in ber ginanjtoirt^fd^aft ber ©elbfttoertoaltungSfßrper. 
a3ei biefer fommen toir baraiif jurüd. * 

gafet man nun atte biefe fünfte pfammen, fo ergibt [xi), 
bafe baö 5ßapiergelb fd^lie^li(^ in aUen feinen gormen nur bie^ 
ienige öffentlid^red^tlid^ anerlannte ©eftalt beS ©elbtoefcn« ift, 
weld^e baS ©elbfpjiem auf baS wn ber loolfötoirtl^fd^aftlid^en 
3a]^lungefdl^igfeit getrennte, felbftfinbige ^a^lunq^x^^t begrfinbet 
@g ifi eine itoeite ©eftalt beS ©elbeS neben ber erfien- 3liä)t 
ber aSerfeffr, fonbem ber aSiHe beS 6taatS l^at fie gefd^affen. 
®er ©taat mufe fid^ felber bal^er toon ben ©rünben unb folgen 
einer fo gewaltigen SRa^regel SRedi^enfd^aft ablegen. Unb fo tnU 
ftel^en bie 5ßrincipien beS ^apiergelbtoefenö. 

n. pvincipm its papitt^tlirnftM. 

@g ifl nun tt)ol leidet erHärlid^, bafe bei iemm tiefen Unter- 
fd^ieb jtoifd^cn bem 3RetaIt unb bem ^ßapiergelbtoefen bie tjer- 
fd^iebenften Slnfld^ten über baö Ser^ältnife beiber jueinanber ent- 
ftanben jtnb. 3a man lann fagen, bafe man bei bem $ai)icr' 
gelbe jtd^ fd^liefelid^ über gar nid^ts ganj einig ift, meber über 
ben formalen nod^ ilbcr ben Stcd^töbegriff — unfere 3uriSprM== 
benj fennt toeber baS 5ßapiergelb nod^ aud^ ben aSegriff be^ 
SBäl^rungSred^tS, »eil nid^ts batoon in ben 5ßanbe!ten ftel^^t — 
nod^ über bie Seredj^tigung , nod^ über bie golgen beffelbeti. 
S)er ^auptgrunb baöon liegt mol barin, bafe man bie ganje 
grage ftet« toefentlid^ ate eine ein^eitlid^e betrad^tet b^t/ ft^^t 
fie in i^re einjelnen SRomente aufjulöfen. 2;bnt man baö, fo 
ergibt )"id&, bafe e§ fo toenig ein einfädle«, aUeö erlebigenbe^ 
^ßrincip für baö ^ßapiergelbtoefen, aU e« nur eine Slrt bcffel- 
ün gibt. 
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§Rur 6iti^ fielet feft, bafe ba^ 5ßaptergelb in aKeii feinen 
gormen einen geiualtigen ©infinfe anf ben gefammten aSerfe^r 
unb bamit auf aHeä ausübt, toa^ mir ate bag ©literleben ber 
aSelt bcjeid^nen. S^viQUid) aber tüirb es nid^t, tt)ie atte anbern 
©Äter unb baä aßetallgelb, erjeugt butd^ bie @efe|e bet aSoIfe« 
toirtl^fd^aft, fonbetn nur bur<ä^ ben gefefelid^en SBiffen be§ ©taatö. 
Snbem et eS ballet fd^afft, übernimmt er bie SSerantiuortlid^Ieit 
für biefes eingreifen in bie ganje Drbnung beö tüirtl^fd^aftUd^en 
SebenS; baS »etoufetfein t)on biefer großen aSeranttoortUd^feit 
gefialtet fxd^ bal^er für il^n unb bamit aud^ für bie SBBiffenfd^aft 
ju ben beiben großen ?jragen, ob benn bie Öd^öipfung eines 
fold^en ©elbtoefenS überl^auipt eine Sered^tigung l^abe, unb toeld^e 
©cfal^ren eS bem ©emeintoefen bietet, beffen iperfönlid^e ©eftalt 
er felber ift. aus biefen @rn)ägungen erft entfielen bie ^ßrin« 
cipien für feine ©efefegebung. 

2)te 3fbee it» ^apmqdit». 

98ir meinen nun, bafe bie grage na^ bem SBertl^e unb 
ber S^'^^'^ft i>^^ ^aipiergelbeS ganj rid^tig tjerfianben unb ent- 
fd^ieben tt>erben lann, folange man biefelbe t)om ©tanbipunft 
einjelner ©rünbe für ober gegen betrad^tet, unb bal^er nic^t er- 
flärt, toie eS benn fo toefentlid^ üerfd^iebene SReinungen über 
baffelbe geben !ann, to&^renb fein SRenfd^ bie bebeutfame S^l^at:: 
faii^e leugnet, bafe baS ÜRetaHgelb in bemfelben ®rabe als 3^^^* 
lungSmittel t)erfd^n)inbet, in meld^em ^anbel unb 3«buftrie eines 
Solfes fld^ l^öl^er ent»idteln. SBir t)erfud^en eS, einen anbern 
ffieg einjufd^lagen. 

3ene STOad^t, toeld^e baS ^aipiergelb über atteS l^at toaS 
mit bem toirtl^fd^aftlid^en Seben jufammenl^ängt, mad^t bajfelbe 
junäd^ft SU einem SRittel unb ®lement für atteS, topfür über= 
\avi)ft bie Snttoidtelung ber ©ütertoelt bient- Unb biefer 2)ienft, 
ben es t)ermöge feiner 3iatur ju leiften oermag, ojibt bem, toaS 
lüir bie 3bee beS ^ßaipiergelbeS nennen, feinen S^l^alt. 9lur 
mufe man bie grofee Äraft, loeld^e es l^at, nad^ bem ©ebiete be^ 
trad^ten, in »eld^em fie fid^ geltenb mad^t. 

3)enn oon einem l^öl^ern ®tanb^}un!te aus befielet bod^ ber 
tiefe Unterfd^ieb beS $a))iergelbeS t}om SWetaUgelbe barin, ba^ 

6 1 e i n , grinanamiffenfd^aft lY. S 
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ipäl^rcnb für ble ganjc gitt^ction be« ®elbtt)efen^ bie mcnjd^Ud^c 

©emcittfd&aft toon bem rein jufäEiflen S)afeitt bcr ©belmctalle 

gerabeju abl^ängig ift, im ^apicrgclbe fid^ bcr ©taat biefcn 

uncntbcl^rlid^cn gactor feinet Sebcn^ burd^ feinen freien SBitten 

felber ju f(i^affen t)emiag, SBenn ein ©taat nnter ber §err= 

fd^aft beg SDietaUgelbeg lein @oIb nnb ©ilber l^at, mu^ er eS 

mit J^arter Slrbeit bem ablaufen, ber e^ bejifet; bie geologifd^e 

%^at\aö)e ber SSertl^eilung toon ®oIb= nnb ©ilberablagemngen 

tt)irb jur SSettl^eilung be^ Sleid^t^umö ol^ne arbeit, unb läfet 

mül^eloä in bem einen Sanbe bai^ finben, »ag in bem anbern 

erft burd^ bie l^öd^fte 3lnftrengung t)on Snbuftrie nnb ^anbel 

ertt)orben loerben mnfe. 3)enn biefe ebeln 3RetaHe finb ein 

3leid^tl^nm, aber ni<ä^t ein folij^er, beffen man in ber ©emein^ 

fd^aft entbel^ren fann toenn man toill; man mn^ ©olb nnb 

©ilber für ben SSerfel^r l^aben, folange man nod^ aSerfel^rö- 

t)erträge fd^liefet, nnb »er ©olb nnb ©ilber befifet, t)on bem 

tt)irb eipig berjenige abl^ängig fein, ber e^ niiä^t beftgt. ©cl^ört 

benn n?ir!lid^ biefeö 5ßrincip beö SRetaHgelbeg jnr toirtJ^fd^aft- 

lid^en ©eflttnng, ober fielet nid^t berjenige Staat ^ö^er, toeld^er 

bie Ätaft in [x6) fü^lt unb aud^ ju betl&fitigen toermag, Hxä) 

bie §erfteHiing beä auf feinem 3BiHen berul^enben ^apiergelbc^ 

genau baffelbe ju etreid^en, tt)aö burd^ ba^ SRetallgelb erreid^t 

ipirb? Dber ift e^ nid^t fd^on jegt fo, bafe man bie ipirti)- 

fd^aftlid&e ©ntloidelung eineö SSolfeg nad^ bem SKafee bemifet, 

in toeld^em biefe^ SBertl^papier an bie ©teile beö @elbbefl|e^, 

ber aSerlel^r in bem erftern an bie ©teile ber ©elbjal^lnng tritt, 

unb &)tä unb SBanfnoten bie Function übemel^men, für meldte 

man früher beö ©olbe^ unb ©ilber^ beburfte? @rad^tet man 

nid^t fd^on iefet ba^jenige SSolf für ba^ loirt^d^aftlid^e Seben 

afe baö mäd^tigfte, »eld^eö feinen innern SSerlel^r auf SSertl^' 

Papiere ju ftüfeen toeife, um bie anbern butd^ bie, t)ermßge jener 

SBertl&papiere frei geiuorbene Äraft be§ SRetaUgelbe^ ju be- 

\fcxx\d)tn, unb gilt e^ nid&t mit gutem Siedet für ein ^dä)tn 

untergeorbneter loirtl^fd^aftlid^er ©ntloidelung, totnu ein SSolf 

nur nod& ©olb ober gar ©ilber alö S^^lwg annimmt, unb ein 

SBert^papier nid^t ju fd^ägen »eife? 3ft ^^ '^^^^ toirllid^ für 

alle B^twTift notl^toenbig, bqfe fid^ bie SSöller für einen fo ent- 

^c^eibenben^ 2;^eil i^re^ ikUn^ toie ba^ ©elb-- unb SÄ^lwng^- 
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mejen an bie ^}lttni:|}c ajlaterie binben, »d^renb bei: SBettl^' 
Umlauf, ber in Seiftungen unb ©egenleiftungen gegeben ifi, fd^on 
je^t ber S^^l^^fl überl^au^t nur noä) für bie 3)ifferenjen biefer 
gegenfeitigen gotberungen bebarf , tüie un^ bie Clearing Houses 
unb Slbted&nung§ban!en im großen, unb j[ebeg faufmännifd^e 
6onto im fleinen jeigen? Unb tüenn iä) §unbexttaufenbe in 
3iffern ol^ne aHe^ SJletaH umjefeen !ann, toarum foU iä) ^unbett, 
bie in ber Slbred^nung ni6)t aufgellen, gerabe in ®olb ober 
©ilber jal^Ien, unb nid^t in Rapier? Unb aud^ ba^ tl^ut nid^t 
einmal ber l^ßl^er enttüidelte S^^l^^S^P^ocefe ; aUd^ für biefe 
^unbert ftettt er einen SBed^fel ober ßl^edf au§, unb tomn er 
bie legtem jur 3^^t^^9 pr&fentirt, empfängt er toieber nid^t 
ettoa ®olb unb ©ilber, fonbern SBertl^paipier in Saninoten: 
greilid^ lann er jeben Slugenblidf ftatt beffen ©olb unb ©ilber= 
gelb l^aben, aber e^ fällt il^m nid^t ein, baö unbequeme SKetatt 
ftatt be§ bequemen ^apier^ ju forbem, SEBarum benn aU ®elb 
nur ba^ienige gefefelid^ erf lären, toag id^, menn id^ lann, lieber 
gar nid^t annehme? greilid^ fagt man, bie ©id^erl^eit fei eine 
größere bei bem Slftetatt; aber biefe ©id^erl^eit eine§ SSäertl^:: 
befi|e§ in bem 35efi|e eine^ ebeln SKetatt^ befielet il^rerfeit^ ja 
bod^ nid^t in bem ebeln SUletatte ate fold^em, fonbern in ber 
©emifel^eit, ba^ anbere eö al2 einen SSJert]^ anerlennen unb an^ 
nei^men, S^l^un fie benn baS nid^t mit einer tool^lfunbirten 
Saninote? %i)un fie e§, fo bebarf ber SSJertl^umlauf in fold^en 
»anfnoten be§ SRetatt^ nid^t. StaerbingS fe^lt bem SBert^:: 
papier bie red^tlid^e SSerpPid^tung, al^ 3^^I^^8 angenommen 
}u loerben; ift aber biefe äCnnal^me im SSerlel^r effectit) unb 
o^ue ©d^toierigfeit t)or]^anben, tooju in ber S;^at fott id^ benn 
be^ ajletatt^ ftatt eineg fold^eö ^apiergelbeö eigentlid^ bebürfen? 
3ßarum l^aben alle biefe benn bod^ fel^r emfte ©rioägungen fo 
feiten ^la^ in unferer Stationalöfonomie? 

aber lüir gelten loeiter. ©olange mir 3KetaIlgelb l^aben, 
toirb ber SBertl^ ber ©belmetaöe toefentlid^ burd^ il^re Sraud^^ 
barleit ate SKünje beftimmt. 3ft nun feine anbere ©eftalt unb 
Drbnung be^ ©elbtoefen^ ol^ne ©belmetatt möglid^, fo ift iener 
Söertl^ be§ legtern nid&t etma burd^ fid^ felber ober bur(^ bie 
auf baffelbe t)ertt}enbete äCrbeit bebingt loie ber aller anbern 
®üter, fonbern blo^ burd^ bie 3Rün}ung, meldte burd^ ein 
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falfd^ tocrftattbenc^ Scbürfnife l^ertootgetufen toirb, ba§ i6) auäj 
anbete befriebigcn fann. $Da^ SScbÄrfnife na(^ ®elb für beti 
2Bert]^t)crfc]^x ift bei bcm aKetaUgcIbe ganj uwoexmtMxä) üiel 
tl^ euerer ate bei bem beinal^e foftenloiiett ^pa^iergelbe, ba^ 
fd^on atö äBertl^papier bie Function beg 3RetattgelbeS toollftänbig 
t)ertritt. 3ft eS bal^er nid^t ein nationalölonomifiä^er abfoluter 
SBiberfprud^, bie Sefriebigung beg Sebürfniffe^ naä) einem 3^1^' 
lung^mittel burd^ ba^ SWetaHgelb fo tl^euer aU möglid^ }u 
mad^en, »ä^renb id^ genau baffelbe burd^ ein im l^öd^ften 3Kafec 
billiget aJiittcl erreid^en lönnte? 3ft burd^ ba§ ^Princip bcg 
SDtetaUgelbe^ ber SSJertb t)on ®oIb unb ©über nid^t ein burd^= 
au^ !ünftlid^er getoorben? Segelet bie 3KetaIIgelbt]^eorie nid^t 
gerabe bei bem ©elbe benjenigen geiler, ben jie fonft al§ ben 
gtöfeten in ber SSertoaltung ber SSoIfötoirtl^fd^aft toerurtl^eilt, 
einer ©ubftanj burd^ ein fiaatlid&e^ ®efeg geipaltfam einen 
äöertl^ ju geben, ben fie toolfötoirtl^fd^aftlid^ nid^t l^at? Unb ift 
ber fo au^gejeid^neten Snbuftrie in ©olb- unb ©ilbertoaoren 
nid&t baburd^ ber Sebenänerto gerabe fo gut unterbunben, toie 
e^ bei ber SBaummottinbuftrie ber gatt mfire, toenn ber Staat 
burd^ irgenbeine 3Ra§regel bie Slo^baumtooIIe um bag S)reifad^e 
toertl^euern würbe? SBarum benn bei ber einen ©ubfianj ba^ 
tl^un, tt)ag man bei ber anbern für irrationeH Italien mu6? 
®er ©runbfag be« SRetattgelbei^ mit feinem ganjen l^iftorifd^en 
SBorurtl^eil l^at gerabe bie beiben toertl^tooUften ©ubfiaujen ganj 
au^erl^alb ber gefammten SBert^orbnung geftettt unb il^ttcn 
einen aSertl^ gegeben, ben fie nid^t l^aben. SBa^ ift e^ alfo, 
ba^ ben ©taat beftimmt, burd^ fein SRetaHgelbtoefen icnen beiben 
3)ietaIIen einen priüilegirten SBertl^ ju geben, unb baburd^ jid; 
felber feine ©elbjjrobuction in fo l^ol^em ®rabe ju toertl^euent, 
inbem er fid^ jugleid^ t)on ben a3efi|em ber ©ubfianj abl^ängig 
mad^t? Ober berul^t ba§ SBertl^pritjUegium, bas ben ebeln 3Ke^ 
tauen hnxä) ba§ 5ßrinci:|} be^ 3RetaIIgelbe^ t)erlie]^en toirb, auf 
il^rer ©eltenl^eit, ba e^ bod^ fo t)iele 3)inge gibt, bie t)iel fel= 
teuer finb? Ober auf il^rer 2^eilbarleit unb 3)auer, bie fie mit 
atten anbern ÜRetatten gemein l^aben? Dber auf ber ©d^toierig^ 
feit i^rer gälfd^ung gegenüber ben aKünjf&Ifd^ungen atter Seiten 
unb Orte? Ober barauf, bafe bie SRünje fi^ ftet« gleid^bleibt, 
na(^bem ber ©taat fd^on um beö 9leibung§toerlufte§ mitten bie 
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Äoften ber Steuprägung alter 9Rättjen beftftnbig aufg neue übet:: 
nehmen muß, »äl^tenb ba^ ^apiergelb fold^e SSerlufte tf)txU 
nid^t !ettttt, t^tiU feine SReuemiffion faft foftenloS ift? ^n ber 
2;i^at, mit einzelnen ©ränben fann feine SRationalöIonomie 
ber SBelt ba^ 5princi:|} be^ 3RetaIIgelbe§ gegenüber bem ^apier^ 
gelbe motibiren, unb l^at e§ aud^ eigentlid^ nie tocrfud^t. ©ie 
^at nid^t einmal bie SJemerfung 9lbam ©mitl^'g gel^örig er- 
mögen, ba§ ba^ ^aipiergelb ba§ 3RetaIlgelb* außer Sanbe^ treibe, 
unb be^l^alb bebenfli<ä^ fei; benn fie l^at babei bie grage gar 
uid&t gefteHt, ob eg bann nid^t fd^on an unb für fid^ t}iel beffer 
märe, ^papiergelb ftatt SRetaHgelb ju l^aben, unb bie Sll^atfad^e 
nid^t gefeiten, bie aud^ Slbam ©mitl^ nid^t fal^, baß in jener 
Settjegung be§ 3KetaIl§ nad^ bem 2luglanbe \a gerabe ein SSor^ 
t^eil fiatt eine^ SRad^tl^eilg liegt, meil berfelbe ja nid^t toegen 
bicfer ober jener ©mpfinbung t)on ®olb unb ©ilber gefd^iel^t, 
ionbern rneil ba§ legtere tbtn mel^r SBertl^ bei anbern ^Rationen 
^at atö bal^eim, unb ba^ 3SolI mit ^a^jierumlauf bal^er in bie 
Sage fommt, biefen Wel^rtoertl^ bei anbern SSölIern ju t)tvik- 
ncn, luie e^ effectit) bie @nglänber tl^un. 3)er aJlonometaHiiS- 
mu§ l^at aüe biefe fragen jeittüeilig int Sntereffe ber ©elb- 
bcfi^er in ben ^intergrunb gebrängt; fie merben toieber mit 
attem Jlad^brud auftreten, tvenn il^re 3^it burd^ il^r rid^tigeS 
SSerfiänbniß ba fein luirb. 

aUein »äl^renb alle biefe ©rtoägungen bod^ nur ber ge:= 
lüöl^nlid^en SSetrad^tung be§ ^ßaipiergelbtoefenö gegenilbertreten, 
gibt e^ eine SJl^atfad^e, tüeld^e baffelbe ol^ne atte SlüdEfid^t auf 
il^r ©rgebniß gefd^affen l^at. 3)ag ift bie 5Ratur ber Äriege ber 
neuen Qeit, bereu unbewußter le^ter 3^^^ bie ©taatenbilbung 
euro^}a§ ift. SBir l^aben ^ier ilber biefelben nid^t^ iu fagen; 
nur ba^ ©ine fielet feft, baß jeber Ärieg jur unt)ermeiblid^en 
©runblage beg aJliSüerl^ältniffeg jtoifd^en Slu^gaben unb ®in= 
M))mtn n)irb; jeber Ärieg fd^äbigt bie (Sinnal^men unb bringt 
ganj unioerpltnißmäßige ausgaben. Um fo n)eniger ift eä 
moglid^, bie le|tem burd^ bie erftem ju bedEen; aber eS ift fiber= 
jlüjfig, erft ]^ert)orju]^eben, baß berfelbe Ärieg aud^ bie SSenufeung 
beg ©taatScrebit^ auf ba§ tieffte beeinträd^tigt. ©erabe ba, 
m ber ©taat be^ fremben Äajjitatö am meiften bebarf, finbet 
er e5 am luenigften; eS pd^tet \id) unb verleugnet fid^, unb 
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meift ift ba^ SBebürfnife beg Iricgflil^rcnbctt Staat« fo gtofe, bafe 
jenes Äaipital, felbft toenn eö für i^ti bereit mdre, toebet f(^neE 
genug toorl^anben no(3^ auSteid^enb fein lüürbe. 3)abei ift 
jefet ein Ärieg ettoaS anbetet ate in frül^ern ©pod^en. @r ift 
jum Äamipfe um bie ©fifienj, jum ftawpfe um bie Sered^- 
tigung jum S)afein innerl^alb beS euroipäifd^en ©taatenlebeng 
getüorben. ®S ift ber ©l^arafter ber Äriege unferer S^xt, bafe 
leine Station il^n \o\U, unb ba§ bennod^, toenn ber organifci^e 
©ntwidelungSprocefe unfern ©rbtl^eils auf einem getoiffen ^unlk 
angelangt ift, fein ©taat il^n auä) moHenb üermeiben !anti, 
toiH er nid^t unenblid^ t)iel mel^r verlieren, al§ ber Ärieg i^in 
lofien toirb. 3Kit bem Äriege aber fommt bie %xa%e naä) bem 
©elbe, ba§ er forbert. ®r l^at e§ nid^t unb finbet eS nid^t. 
Unb jefet entfielet dn Qu^tarCt), in toeld^em bie Syiftenj üon 
SSdH unb ©taat t)on bem aSefifte t)on ©elbfummen abl^ängt; 
baS ®elb, an fid^ ein SWittel für bie ®ntn)idEelung bciber, toirb 
jur entfd^eibenben ©etcalt für baS>S)afein berfelben; ber ab-^ 
folute aSiberfprud^, ba^ ein 3Koment beS ©anjen, ba§ ©elb, 
ba§ ©anje bel^errfd^en lönne, ift eingetreten, 2luf biefen ^un!t 
gelangt, l^at ber ©taat nur @in SJlittel, Rd^ ju l^elfen. ©r 
fann t)ermöge feiner abfoluten ©elbftl^errlid^feit Slut unb ßeben 
beg ©injelnen opfern; er !ann aber aud^ alle tüirtl^fd^aftlid^e 
Drbnung, fon)eit fie auf ©elb unb SBertl^ berul^t, feiner eigenen 
©fiftenj jum Dpfer bringen, unb er mufe eS. 3ft einmal bag 
©elb burd^ einen ©fiftenjiampf eine unabweisbare Sebingung 
feines SSeftel^enS geworben, unb fann er eS bennod^ nid^t finben 
ober gewinnen, fo bleibt il^m baS lefete SRittel: er mufe biefe^ 
©elb bloS burd^ feinen eigenen fout)eränen SBiUen fid^ 
felber ^fd^affen. Unb baS fo toom ©taate felbfigefd^affene 
©elb ift baS Sßapiergelb. 

©0 entfielet l^iftorifd^ baS ^ßaipiergelb als baS le|te toirtl^^ 
fd^aftlid^e SRittel für bie l^öd^fte SRotl^ beS ©taatS. %xo% feiner 
tiefen loirtl^fd^aftlic^en SBiberfprüd^e l^at eS feine le|te Sered^- 
tigung in bem Äampfe eines ©taatS um fein S)afein, unb biefe 
Sered^tigung ift fo grofe, ba^ eS fein SSolf ber SEBelt gibt, ba^ 
nid^t ol^ne Dppofition [xä) ber ©d^öipfung eines fold^en 5ßa^)ier^ 
gelbes fd^toeigenb untern)ürfe, loo eS loirflid^ baS ©efül^l W 
bafe es \x^ um ©ein ober 3^id^tfein l^anbelt. @S fü^lt bafe, iüo 
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immer baS an fid^ Unenblid^c, baä ©afein ber 5ßerfßnl{(3^!eit, in 
bcr l^öd^ften Oefa^t ift, eS aud^ für fein ©taatöleben unbeirrt 
\)on attcn 9lil(fft(3^ten ber S^^dttiäfeifl'^^it mitten in baS an [\6) 
Unbegrenzte l^ineingreifen mu^] unb fo forbert nun ber ©taat 
neben bem Slut bei^ SSoHeg aud^ bie gefammte ©runblagc feinet 
ipirtl^fd^aftlid^en Seb.en^, um i\)rti bag ju erl^alten tt)aS bie erfte 
Sebingung für alles ift, feine eigene ©rl^altung. 3)em Sluf* 
gebot ber legten SBel^rfraft im ^^elbe ftel^it baS Aufgebot ber 
legten toirtl^fd^aftUd^en Äraft im Snnern jur ©eite; neben bem 
Mannt ber ju ben SBaffen greift, fte^t ba§ Äaipital beffelben, 
ba§ mit feiner ganjen ©yiftenj in ber ]^ö(j^ften ©ebrängnife gegfen 
bengeinb aufgerufen toirb; ba§ ^apiergelb ift bann niä)tmti)x 
eine 3Ka§regeI ber Stt^edmäjsigleit; e§ fd^redt nid^t jurüdf toor 
feinen eigenen folgen, bie es xt^t tool^l !ennt, fragt nid^t naö) 
SBertl^ ober Untoertl^, fonbern es mad^t fid^ burd^ fid^ felbet 
geltenb, \a eS toirb gleid^gültig gegen 35er!e]^r unb ©rtrag, unb 
rci^t unerbittlid^ au(^ ben gegebenen 8efi| mit fid^ fort. SQBäl^s 
rcnb alle (Sinnal^men beS ©taats auf bem gegenwärtigen unb 
aller ©taatScrebit auf bem !ünftigen ®inf ommen beS ©taats 
berul^en, ift cS baS 5ßapiergelb, burd^ n)eld^eS neben bem ©in- 
f ommen aud^ baS Äajjital atter ©injelnen jur Ie|ten ^ülfe 
für ben ©taat aufgeboten toirb. ©o ifi bas ^apiergelb bas 
Kriegs ^ unb SRotl^gelb beS ©taatS; eS ift feine ©d^ulb, eS ift 
feine gorberung; eS ift t)ielme]^r in ber allgemein tüirt^d^öft- 
lid^en SBel^rfraft beS ©taats baS Ie|te 3luf gebot beffelben, bie 
le^te 3lefert)e, mit loeld^er er ins gelb rüdt. S)aS ifl feine 
tüal^re Sebeutung. 

Salier emipf&ngt es l^ier aud^ feine f^jecififd^e ©tellung 
nid^t bloS jur aSolIStoirtl^fd^aft im attgemeinen, fonbern aud^ 
}u bcr asirtl^fd^aft beS ©injelnen. ®s toirb ein gal^lungsmittel 
für alle, alfo für ben 83efi|enben tüie für ben $Rid^tbefi|enben; 
er trifft jeben unb ätt)ar je nad^ bem Ser^ältnife nii^t bloS fei:= 
nc0 Äa^}italS unb feines 9leinein!ommcnS, toie bie ©teuem, 
fonbern eS greift in jebe ©innal^me unb 2luSgabe bis ins ©in^ 
jelnfte l^inein; feine ©efal^r üertl^eilt fid^ täglid^ burd^ benSSer? 
fel^r auf atte, feine Saft aber tt)irb bennod^ erträglid^, »eil 
nid^t bie eine ober bie anbere ftlaffe, fonbern alle ©taatsbürger 
o^ne aiusnal^me fie tragen; ber SSerluft feines Söertl^eS ift ein 
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aSerluft für alle, luie bic JpcrftcHung beffelben tin ©etoinn ift, 
an bem aHe X^i^fcil l^abcn. Slfö bic gtofeen ©taatenWege au§ 
ben Icl^ngs unb lanbe^l^cttlid^en Äriegen toox 200 3a]^tcn be:: 
gannen, brad^ ba§ aSerfiänbuife be^ SScrl^dttniffe^ jtoifd^en ®olb 
uttb 6if cn iid^ in bcm bclannten ©a|e Sal^n, ba§ man jum 
Äricge toor aiem ®elb bcbürfe; feit 100 Saluten l^at ftd^ biefe 
©rfenntnife jn bem jtoeiten 6age erl^oben, ber atterbingg üiel 
tiefer in ba§ SBölIetleben l^ineingreift unb barum aud^ in ganj 
anbetet SBeife baf[elbe bebeutet: untet atten SBaffen fei ber 
ßtebit be^ Staate bic futd^tbatfte. 3efet abet fielet eö feft, bafe 
atte Ätiege mit ^paipietgelb gefill^tt loerben unb fo lange mög- 
lid^ ftnb, atö ^Papietgelb möglid^ ift. 3)ag ^apietgclb im toei- 
teften ©inne beS SSotteS ift an bic ©tette t)on @elb unb 6te^ 
bit in bet ©taatenbilbung unfetet S^it gcttcten, unb toenn 
mit fagen, bafe bic ©taat^fd^ulbcn 6utopa§ bic Äofien feiner 
©taatenbilbung unb bic in ©elb au^gebtüdte »ebingung toie 
bet in ®clb bemeffene 5ßtei^ bctfelben jinb, fo btüdte bie for- 
male ginanjmiffenfd^aft ba^ in il^tet aSJcifc, nut ettoa^ anbete 
au^, inbem fie ba^ ^a^ictgelb ate bic „biHigfte ätt bet ©taatg= 
fd^ulben'' bejeii^nete unb üettl^eibigte. SEBattete man abet auf 
biefen ®tunb, um e^ ju emittiten? 

2Bit fegen nun aEe biefe @tn?ägungen nid^t fott. ©ie ge- 
l^öten an eine anbete ©teöe. Slllcin fie felbet fo gut ate bie 
Stl^atfad^en auf bie fie [xä) bejicl^en, jcigen uns, bafe in bem 
5ßapietgelbe ettoas anbetet lebcnbig ift ate bie 3)efinition, tocld^e 
eö üom ÜRctaHgelbe unb bem SBettl^papiet fd^cibet. @§ ifl baö 
®elb bet Sulunft, baS ®elb bet l^öd^ften mittl^fd^aftttd^en ®e^ 
fittung. SltteS tt)aS toit iefet batübet fagen mögen, bebeutet 
nut bie etften ©d^titte auf feinet SSal^n, 3)a§ ift bet ©inn, 
in toeld^em loit toon bet „3bee beS 5pa:pietgelbeS" gef))tod^en 
l^aben. 

Slbet getabe att bie fd^toettoiegenbcn Uebelftänbe, toeld^e 
fid^ an biefe etften ©d^titte gel^eftct l^aben, l^aben glcid^jeitig 
ein jipeitcö gelel^tt. SBie lonnte ettüaö toa^ fo natutgemä^ 
ift, fold^e Uebelftänbe mit fid^ btingen? @§ ijl flat, bafe aM 
Dbige einen loefentlid^en ^unft in bem ganjen Silbe beS ^ccfitt- 
gelbes übetl^auipt nid^t betül^tt l^at. ®S beji|t ein aWoment, 
lüoburd^ es jugleid^ eine ®efal^r für baSjenige toirb, toofiir 
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e§ }U futtctioniten l^at, bie Drbnutig unb SBetpegutig berSEBertl^e 
Im aScrlel^r. @§ ift ein ®elb, unb prtncipieü bag fiefte ®elb. 
SBie lann bag befte ®clb ba§ gefäl^xlid^ftc lücrbcn? 

@^ tt)itb fid^ jetgcn, bafe bie Slnttoort auf biefc grage nt(^t 
blog eine tl^eotefifii^e, fonbcrn getabe für bie ginanjtoiffenfd^aft 
eine im l^öd^ftcn ©rabe praftifd^e ift. 

SBa§ uttferer Sitcratur fe^lt, ift eine ®ef(3fet(3fete bc§ $apiergelb= 
mefcnS (^uropa§ x?on einem großem ©tanbpunüe au§, bie me^r ju 
fuÄen tjerftel^t als bie ©toatSgefeJe unb 5l^atfa(3fecn. 2Bie fel^r be- 
baucm mir, ba^ S^laffe mit feiner tiefen Scnntni^ unb treff Ud^en Max-- 
\)dt in feinet SSel^anblung ber ^reu^ifd^en 95an! x?on feinem ©a^e, ba^ 
jeber ©taat $apierge(b ^ahe unb eigentUd^ aud^ ^aben muffe, nid^t 
meiter gegangen ift! S)ie l^od^intereffante SSemegung beS englifci^en 
SulHoni§mu§ l^at üiel ju menig S5ead^tung gefunben. SBir merben 
unten einige anfprud^Slofe S)atcn über bie ©efd^id^te be§ ^a^jiergelbeS 
auffül(>ren; toir fönnen fxe nid^t weiter »erfolgen. S)od& bürfen mir, 
o^ne auf 3ol^n Sato'S üiel ju menig bead^tcte „Considerations sur 
la monnaye" einjugel^en, eine 2Iutoritcit unferer 3eit für jene ^tiet 
beg $a^iergelbe§, hjie mir fie oben angebeutet ^aben, ^ier aufführen, 
bie man audfe nid^t bead^tet \)al ß§ ift 3Mc. ^uUod^ in feiner 2lu§= 
gäbe x?on Slbam ©mit^, ber in feinem 35ormort (x?on 1870, SRote IX, 
©ect. 3, ©.491) fagt : „Tf sufficient security would be obtained, that 
the power to issue inconvertible paper would not be abused, 
and that the account would be enlarged and diminished so as 
to preserve its value on a par with gold — (uhflar) — the latter 
might be entirely dispensed with for all pecuniary purposes. 
Unfortunately, no such security can be given." SlUerbingS l^eute 
nid^t. SBer badete aber toor 200 3»4ren übcr^au^jt an Paper money V 
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©g ift nid^t blog 6ad^e ber ©taat^tuijfenfd^aft überl^aujjt, 
fonbem fpecieH aud^ ber ginanjtpiffenfd^aft, fid^ über bie legten 
©rünbe be^jettigen Sled^enfd^aft abjulegen, lüc^l^alb biefeä ^ßa- 
piergelb ju einer fel;r ernfteu ©efal^r lüirb. S)enn fd^Uefelid; 
ifl eS bod^ nur ber poritit)e SBiHe be§ ©taatö, burd^ ben ein 
^apiergelb überl^au^Jt entfielet, ©ein ift bal^er bie SSeranttüort:: 
lid^!eit für ba^, tuaö er gefd^affen. 

^tnn aber bag ®efe| be^ ©taat§ unter g^to^w^S be^ 
ganjen fßolU gegeben mirb, fo übernimmt aud^ ba^ SSolf felbft 
biefe SSeranttuortlid^feit unb mit il^r bie SSerjjflid^tung, fid^ über 
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biefc gragc eine Ueberjeugung ju bilbeti; Unb bie ^at atter^ 
bittg§ eine anbete SBaji^ ate bie SSilbung eine^ Subgetg mit 
feinem ©leid^gemid^t jtpifd^en Slu^gabe unb Sinnal^me. 

3Sietteid^t ba§ eö möglid^ ifi, fie ganj lurj ju (j^araftetifiren. 

'Sflan mag über ben Segriff beö aSertl^e^ fkeiten fo t)icl 
man tüiH, getpife ift, bafe bie Sraud^barfeit einer ©ad^e il^r 
SSerpltnife jur (Srreid^ung eineö beftimmten einjelnen Qtotdt^ 
bebeutet, bafe aber ber aSertl^ erft bann entfielet, roenn iä) alle 
einjelnen ^toede alö Stl^eile ober SKomente eineö grojsen ®e^ 
fammtjtoedg ciuffajfe, ben i^ am lürjeften aU bie toirtl^fd^afts 
lid^e ©efittung bejeid^ne. S)er SBertl^ eineö jeben S)inge§ be^^ 
fte^t bann in feiner gdl^igfeit, eben t)ermöge feiner a5rau(3^= 
barleit biefem ©efammtleben unb feiner ®ntn)i(Ielung ju bienen. 
S)ie SSerfd^iebenl^eit ber S)inge erjeugt bann natürlid^ eine SSer- 
fd^iebenl^eit biefeS SEBertl^e^; bie ©emeinfd^aft aller aber in il^rem 
legten 3^?^^^ ßtjeugt il^rerfeita ein SSerl^alten berfelben jueinanber, 
unb biefeg SSerl^ältnife be§ Serfd^iebenen jur ®emeinfci^aft er^^ 
fd^eint aU bag 3Kafe be^ SSJertl^eg jebe^ einjelnen S)ingeg. Um 
nun biefes 3Ra^ für j[ebe§ 35ing }u beftimmen, bebarf id^ einer 
®in]^eit, bie id^ aU aJlafeftab anlege, unb einer ©ubjlanj, in 
n)eld^er id^ biefen SJlafeftab jum 3lu^bru(f bringe. 3e gleid^^ 
artiger, bauernber unb fefter nun biefe ©ubftanj ift, befto 
fidlerer ttjirb mit bem SRa^ftab, ben id^ au^ berfelben bilbe, 
aud^ bie 3Ref[ung »erben. S)ie ©ubftanj, tpeld^e vermöge il^rer 
gegebenen SSerl^ältniffe baju am beften bient, ift ba^ (Sbelmetatt. 
3)ie aJlafeeinl^eit biefer ©ubftanj nenne id& ba§ ®elb. 35a§ 
©elb ttjirb baburd^, aU 5|Srei§, ber 3Kafeftab, auf ttjeld^en id^ 
jtoar nie bie Sraud^barleit, aber immer unb allein ben aSertl^ 
aU gemeinfame^ SJJafe jurüdEfül^re; ba§ ®elb ift ber aJlafefiab 
beS aSerl^ältniffeö jebe^ einjelnen ®ute^ jum ®efammtleben ber 
®üter unb ber n)irt]^fd^aftlid^en ®efittung, unb ber aSerlel^r mit 
feiner ^prei^bilbung ift ber ^rocefe, burd^ n)eld^en jiebeg ®ut in 
feinem 33er]^ältni§ ju allen anbern ®ütern fein SSJertl^mafe 
empfängt. 

3)a nun ber SBertl^ an fid^ bamit bie l^öd^fte Sebingung 
ber erjeugenben Arbeit an fid^, ba§ SQBertl^mafe ober ber ©elb^ 
preis bie Sebingung ber ©rjeugung jebeS einjelnen ©Ute» ift, 
fo folgt, ba§ bie ©id^er^eit biefeg im ®elbe gegebenen ÜRafe^ 
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flabs bie Sebingung ber ©ii^erl^cit, bie feftc Drbnung bc§ 
crjicrn bie SJcbingung bcr Drbnung atter ^robuction fein mwfe 
uttb ift. 

aSenn nun bie ©untme be§ t)or]^anbenen ©elbe^ ttjed^felt, 
fo tt}ed^felt aud^ mit bemfelben ba^ 3Rafe beg SBettl^e^ bet ©ü^ 
ter, alfo ba^ aJla§ ber Äraft, mld)e eben bie ©fiter, erjeugt. 
SBir nennen baS ba^ SJl^euerer^^ unb SiHigermerben ber ©fiter, 
Vermöge beg tl^enerem ober bittigern ^reifeö tüirb bann bie 3tt^ 
bucirung ber ©fitererjeugung unb 3Serje]^rung auf jenen SKafe« 
ftab für jeben ^ßrobucenten ipie für jeben ßonfumenten jur 
aSered^nung beö ©elbpreife^, unb biefe Sered^nung für jebeö 
einjelne ©ut ttjirb mit il^rem berechneten SRefultat bie Ie|te 
Sebingung be^ ganjen ©üterlebenS ber ©emeinf($aft. 

SBenn nun aber biefer SBed^fel ber Summe be§ üorl^anbes 
neu ©elbe§ ftatt in bie gegebene ©ubftanj ber ©belmetaHe in 
•bie aöBiUlfir irgenbeine^ (Sinjelintereffeß gelegt toirb, fo loirb 
bamit bie Sered^nung be§ 2Bert^ma6e^ jeber einzelnen ©fiter^^ 
^robuction unmögliiä^, inbem bie ^robuction unb ©onfumtion 
bie erfte il^rer mefentlid^en aSorau^feftungen verloren l^aben. 
SJenn ber SBertl^ abfolut unbeftimmt mirb, Unn er ein be:= 
jiimmteS ©ut nid^t mel^r erjeugeu- S)a§ nun aber gefd^iel^t 
baburd^, ba§ bie ©ubftanj beg ©elbe^ au^ ber annäl^ernb feft:^ 
gegebenen öuantität beö ®belmetall§ iu einer an unb ffir fld^ 
unmeparen unb bamit unbeftimmten toirb. äCtöbann gibt e^ 
jioar nod^ ben SBertl^, aber ba^ 3Ka6 beö SBert^e^ gel^t an ber 
unmefebaren ©ubftanj unter; e§ gibt nod^ ©elb, aber in ber 
©elbeinl^eit feine SSertl^einl^eit; eö gibt nod^ einen 5ßrei«, aber 
e§ fel^It bem greife bie »ered^enbarfeit unb mithin bie gäl^ig^ 
feit bie 5ßrobuction l^ertoorjurufen, unb ©id^erl^eit unb Drb- 
nung be§ ganjen ©fiterlebeng finb erfd^fittert. 

Unb toenn id^ nun bag ^aipier als ©ubftanj be§ ©elbeS 
fe|e, fo ift eö Mar, tüorin feine ©efal^r befielet 3)ag Rapier 
läfet eine gerabeju unmefebare aSermel^rung ju; bie ©outoeränetät 
be§ ©taatg gibt il^m bie ©etoalt, biefer ©ubftanj untei gett)if|en 
formen "oa^ eint grofee ®lement beS ©elbeS ju t)erlei]^en, baö 
ift fein gal^lungSred^t; fotoie bal^er ba§ Rapier jur ©ubftanj 
beS ©elbeS toirb, an bie ©teile ber 3Kfinjfüfee unb ber Prägung 
ber einfädle ®rudf be§ ^ßapiergelbeö tritt, unb jugleid^ baS 



124 3)0« $aj)lcrgelbttjefen* 

^bürfnife bc§ Staate ertiftUd^ bie ©umtnc feinet Stnnal^Tnen 
überfd^rcitet, fo ^U\)tn toir t)or ber 3Rögli(^!elt, jlpar nid^t fein 
®elb, lüol^l aber ein ®elb ju l^aben, beffen SBextl^ma^ im um:' 
geleierten SSerl^ältnife ju ber ajlaffe be§ ^oipierä fielet, ba§ j[e|t 
feine ©ubflanj bilbet, alfo ct)enttiell ein ®elb mit abfolutem 
Sal^lung^red^t, aber jutceilen abfolut üerfd^ioinbenber, immer 
aber l^öci^ft unfid^erer S^^l^^Ö^Wfl'f^it- 3)amit ift bann bic 
©runblage ber ©efammtmirtl^fd^aft, bie SBertl^bered^nung iebcS 
einjelnen ®ute^, ba§ il^r gel^ört, i^erfd^tounben, bie 5ßrei§bilbung, 
meldte jid^ burd^ bie 3)it)iflon ber ®üter mit bem ®elbe t)on[:' 
jiel^t, l^at il^re matl^ematifd^e Saftö verloren, nnb bag ©intreten 
beg ^apier^ in ba§ ®elbtt)efen toemid^tet bie beiben großen Sc^ 
bingnngen aller 5probnction, bie ©id^erl^eit unb bie Drbnung be^ 
Söertl^eS aller ©fiter. S)arin liegt bic ©efal^r be^ $a))iergelbe«* 

2Bir l^aben bieg be^l^alb genauer berill^rt, loeil erft jefet 
iunäd^ft ba^jenige feftgeftellt merben fann, maS eigentUd^ biefc- 
©efal^r bebeutet. Unb l^ier muffen mir gett)iffen Slnfd^auungen 
allerbingg ganj beftimmt entgegentreten. 

35enn e^ ergibt fid^ aug bem Dbigen, ba§ bie ®efaier be^ 
^apiergelbeg niemaU in bem SBefen be^ ^ajjiergelbes 
felbft, fonbern in jtpei ganj beftimmten ÜRomenten beffelbeti 
liegt, unb biefe 3Romente flnb e§ eben, tt)el(^e ober bie 5ßrin^ 
ciipien be^ 5ßa^}iergelbn)efeng entfd^eiben. 

Suerft ift eö bie ®röfee ber Summe be3 ^aipiergelbes, 
t)on ber bie SBir!ung beffclben abl^dngt. SBir befd^ränfen ung 
barauf, biefe 3Bir!ung in einen einjigen leidet üerftänblid^en 
©afe jufammenjuf äffen. 3cbe Summe t)on ^^Sapiergelb üermin^ 
bert ben Sßertl^ jeber biö jur ©miffion beffelben no6) nid^t 
beja^lten gorberung unb bamit bie ®rö6e beg SSermögen^ 
eine^ jeben, bem eine fold^e gorberung jufieiet, in bemfelben 
®rabe, in ipeld^em biefe ©umme felber toermel^rt tt)irb. 

3)ann aber mad^t bie Unfid^erl^eit ber beftänbigen SSer= 
gröfierung ber 5ßapiergelbfumme jebe SBertl^s unb ^reiöbered^- 
nung in -bemfelben ®rabe unfid^erer, in meli^em bie SBal^rs 
fd^einlid^Ieit einer neuen ®miffion größer toirb. 

®äbe eg ein äWittel, bie emittirte ©umme be§ ^aipiergelbe^ 
abfolut feftjuftetten, fo toäre menigften^ biefe jtoeite ®t^di)x be^ 
^papiergelbeö befeitigt. &in fold^eä 9Jiittel aber lennt unfere 
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l^cutigc ©itoilifation nid^t, ba c§ il^t ein unlösbarer SBiber^^ 
fpru(^ fd^eint, ben fouüeränen SOBiUen beS ©taats, ber baS 
^ßa^iergelb fd^affl, abfolut ju binben- ©o bleibt bie ©efal^r 
befleißen. 

S)iefe ©efal^r be§ ^ßapiergelbeS erfd^eint bemnad^ barin, 
bafe feine ©miffion t)ermöge beS B^'^'^i^^S^^^^^t^ bas beftcl^enbe 
SSermögen, bie Ungetüifel^eit feiner ©umme bie lünftige ^ro- 
buction bebrol^t ©oiüie biefe ©efal^r eintritt, tritt aud^ bie 
3lot]^h)enbigfeit ein, biefelbe ju befäm^pfen, baS l^eifet bie ^lotf)- 
ipenbigleit beftimmter SRa^regeln ber Sinanjgefefegebung unb 
aSertt)altung gegen bie Urfad^e biefer ©rfd^einungen, bie ^ä^c 
ber 5ßa!|)iergelbfnmme unb ben 3RangeI ber ©id^erl^eit in beut 
SBed^fel berfelben, 

Unb bamit gelangt nun bie ginanjtpiffenfc^aft ju ber 
eigentlid^ entfd^eibenben grage, toann benn nun biefe t>on i^x 
ju befämipfenbe ©efal^r eintritt. 

3)ie Slnttoort l^ierauf gibt ber Selb- unb Qdfjiiuni^'otxlefft 
in toiel einfad^erer SBeife, afe bie %))toxxe fie geben fann. 3ft 
bie ©umme beS ^ßa^iergelbeS ju gro^ ober fd^toanfenb, fo !ebrt 
bie ^ßreisbilbung ju berjienigen ©runblage bes ©elbes jurüdf, 
toeld^e loeber in feiner ©umme jemafe ju grofe, nod^ einem 
toefentlid^en äßed^fel unterworfen ift, unb bilbet bie greife trofe 
beö Sai)lunQ^xtä)t^ beS 5ßapiergelbe§ na6) bem 3Wetallgelbe. 
3)er SBeg, ben ber SSerle^r bafür einfd^lägt, befielet bann barin, 
bafe ber ^reis in ben jal^lungöberet^tigten SRoten fo bered^net 
toirb, ba^ er fo üiel ©taatspapiergelb beträgt, afe nötl^ig er* 
fd^eint, um mit biefem ^ßaipiergelbe basj[enige SRetallgelb ju 
faufen, n)eld^eS ber SJerfel^r unb bie 5ßrobuction aU 5ßreiö 
forbern muffen. 3)aburd^ entfielet bann ein eigener $reis beö 
SUletaUgelbeS, auf jal^lungSbered^tigteS ^a^iergelb rebucirt, unb 
bie 3)ifferen8 biefeS SJRetallgelbpreifeS gegenüber bem SRominal= 
betrage beö ^^apiergelbeö ift baS 3lgio. S)arau§ folgt, ba^ 
bie ^öl^e beg 2lgio§ bag 3)afein einer ju grofeen Sölaffe beS 
^apiergelbes, ber SB ed^ fei beS SlgioS ben SBed^fel biefer SKaffe, 
unb bafe baber baS 3)afein eines 3lgio§ überl^aupt ben Seginn 
ber ©efal^r beS ^apiergelbeS bebeutet. 3)amit erfd^eint bie 
obige grage erlebigt, unb bei bem Slgio l^at bal^er ber Äampf 
ber ginanjtoertoaltung gegen baS ^a^3iergelb feinen Anfang. 
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©tcl^t ba^ feft, fo finb bic ©runblagen fÄt bic attgemcinen 
ßrinciplen ber $a^)iet9clbt)crtt}altuttg gegeben. 

Sie ^apitt^tlhumaUnni nnh if^tt ^nntipkn. 

3lud^ l^ier muffen wir eine ganje Sleil^e toon QtoVid^en^ 
gliebem iiberfpringen nnb bem Sefer überlaffen, jte auSjufütten. 
3)iefelben empfangen aber il^ten Snl^alt t)ön felbft au§ bem 
folgenben Slbjd^nitte. 

3fi namttd^ bex ©taat trofe aller ©efal^ren beg ^apiex^ 
gelbem bennod^ ge}tt)ungen, baffelbe auSjugebcn, fo fott ba§ nur 
in ber »irllid^en 3lot\) be§ ^taat^ gefd^el^en, toenn bie 2lu^= 
*gabe be^ ©taat^papiergelbe^ afe baä lefete ÜRittel beg Äampfcö 
um feine ©yiftenj erfiä^eint. SRiemaU fott aud^ bie toid^tigftc 
blo^e SSertt)altung^ma§regel eine^ ©taat^ jur Slu^gabe loon 
•jßapiergelb fül^ren, »eil bCcfelbe baburd^ jttjar an fid^ toebcr 
i^effer nod& fd^led^ter, tt)o^l aber ftet^ tl^euerer toirb, afö il^r 
aSert^ iji. 

©elbfttoerftdnblid^ fott bie ©wmme be§ an^jugebenben ^ßa^ 
piergelbe^ fo gering fein aU möglid^, S)ie luSgabe beffelbeti 
barf erft bann eintreten, »enn bie gefefegebenbe ©etoalt felbcr 
erfennt, bafe atte anbern ^ülföquetten be^ ©taatScrebit« er- 
fc^öpft finb. 

Sitten ©taatäpapiergelb fott beSl^alb, bamit feine ©ummc 
nid^t blo^ fo gering, fonbern aud^ fo beflimmt afö möglid^ 
bleibe, ftet^ nur t)ermöge eineg ©efefeeö, alfo nie burd^ ben 
blofeen SBitten ber t)ottjiel^enben @etoali emittirt, unb in bem 
(Smiffion^gefefee üor allem bie ©umme beffelben ganj genau 
beftimmt loerben. 

S)ie tt)irflid^e lu^gabe fott ftetö in fleinen betragen unb 
fucceffit)e ftattfinben. 

3ft ba^ 5|Sapiergelb bann ausgegeben, fo beginnt bie fd^toie^ 
rigfte aufgäbe ber aSertoaltung, biejenigen 3»aßregeln ju treffen, 
vermöge bereu ber aBertl^ biefeg ®elbeS bem SSJcrtl^e beS SRetatt^ 
gelbeö fo üiel aU möglid^ gleid^ erl^alten, unb baS Slgio uv^ 
mieben ttjerben lann. 

3)iefe 5Kittel flnb nun beSl^alb nid^t einfad^, n)eil ber att= 
gemeine SSegriff beS ©taatöpapierS jipei ©runbformen enthält. 
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bic (unfunbirte) SanJnote unb bie eigentlid^c ©taat^notc- 3)eg 
öffentlichen 3lot\)%tti>t^ ermähnen ipxr l^iet niä)t totxtn, ba e^ 
mit ber aufl^ötenben ßrtlid^en unb jeitlid^en 3tot\) toon felber 
öerfd^ipinbet. 

®ie ©runbfäfee für bie SScrfci^iebenl^eit jener 3Rittel ber 
aSertPattung gegen bie ©efal^r be^ ©taat^papiergelbeö erjeugen 
nun auö jenen ^rincipien ba^ ©Aftern ber SSertüaltung be^ 
©taatöpajjiergelbe^. 



III. Ba0 ^nfitm itt papittitlinmaltM^. . 

A. S)a^ ©Aftern ber gunbationen; bie ©taat^tüäl^rung 
unb bie SSerlel^r^tüäl^rung; bie aKetall- unb bie©teuer== 

funbation, 

Sebeö ©Aftern ber pofitit)en ^ßapiergelbijerlualtung mu^ ba* 
i)on au^ge^en, ba^ bie Statur ber Sanlnote im gefammten ©elb= 
umlaufe eine tt)efentlici& anbere ift ate bie ber ©taat^note, unb 
ba§ bal^er auä) bie pofitiüen aKaferegeln jur ©rl^altung be§ 
3SerIel^rgö)ert]^eö ober ber ftamipf mit bem Slgio für beibe fo 
fel^r toerfd^ieben finb, ba§ man fogar getoöl^nlid^, ja eigentli(^ 
au^nal^m^Io^ bei ber grage nad^ ber ^a^}iergelbt}erti}altung nur 
an biejenige be^ ©taatönotenttjefen^ benft, 

©iefe aSerfd^iebenl^eit berul^t nun barauf, bafe eine S3an!? 
note an unb für fid^ ein öffentlid^e^ SEßertl^jjapier ift unb 
bleibt, unb nid^t burc^ ben ©taat gefd^affen, fonbern erft burd^ 
feine 3Ra^regeln in ben Ärei^ be^ ^papiergelbipefen^ l^ineingejo^ 
gen toirb, toäl^renb bie ©taatönote nur burd^ ben SBiUen be§ 
©taat^ bie gunction beg ©elbe^ übernimmt. Sitte ^antnot^ 
afe SBertl^pa^ier bel^dlt bal^er ftet^ eine getoiffe aSerbinbung 
mit bem 3RetaIlgelb, toäl^renb bie ©taat^note biefe aSerbinbung 
an unb für fid& nid^t befi^t/ fonbern fle erft burd^ bie aSer^ 
tüältung empfangen, uttb erft burd^ fie fotoeit mögli^ fällig ge? 
mad^t tüerben mufe, ate SUletaHgelb ju functiontren. 

3)aburd^ nun loirb bie Slufgabe be^ ©taat^ eine mefent= 
lid& anbere, je nad^bem eö fid^ um bie tion il^m l^ert)orgerufene 
unfunbirte aSanfnote ober um bie ©taat^note ^anbelt* Unb 
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toetflcgenipärtigt man fici^ nun, bafe bag ®elbf Aftern ©nglanb^ 
unb granfrcid^^ l^an^tfäÖ^Ud^ auf ber fd^toebcnbcn ©d^ulb be^ 
rul^t, ioäl^renb ba^icntge SDlitteleuro^a^ noä) baö Ocbiet ber 
eigcntlid^cn ©taat^notc bilbet, fo n)irb man tt)ol mit Siedet 
fagcn, ba| ba^ SBcrtoaltung^f^ftem ber erften Sauber bie SSer^ 
toaltungggrunbfäfte ber uufunbirten Saninote, ba^ beä festem 
bie ipeimat be^ ^ertoaltungSf^ftem^ ber ©taat^note entl^alt. 

^tnnoä) l^at bie SSertoaltung alles ^papiergelbeS getoiffe 
©runbfäfte unb SReci^tSbegriffe, bie für beibe arten beS 5ßapier^ 
gelbes gelten. 

©emeinfd^aftlid^ für beibe ifi ber ®runbfa|, bafe iebe $er= 
fteUung beS $IKetaIln)ert]^eS fotool für SJanlnote aU für ©taat^^ 
note julefet nur burd^ bie ßontral^irung einer feften ©d^ulb 
erreid^t tt)erben lann. Sitte 5ßapiergelbt)ertt)altung fd^liefet gc- 
rabe toie jebe fd^toebenbe ©d^ulb mit ber Slilgung burd^ Ueber^ 
gang }ur feften ©d^ulb. SBaS nun toon ber Slilgung }U fagcn 
ift, gel^ört aud^ ber ^papiergelbtoertoaltung an. SEBir lommen 
barauf unten jurüd. S)aS, toorum eS fid^ bei ber le^tem ^an^ 
belt, umfaßt bal^er nur ben S^P^^i^ ^«^ ^apiergelbtoefenS unb 
bie 2luf gaben für baffelbe bis jur 2;ilgung. Mein bie SRot^^ 
menbigleit biefer S^ilgung überl^aupt ift eS bennod^, burd^ toeld^c 
jid^ ber leitenbe ©runbfa^ für jene 3Serh)altungSaufgabe beiber 
ätrten beS 5ßapiergelbeS bal^in ergibt, fd^on »äl^renb be^ 
83 eft eigens beS ^ßapiergelbeS für biefc S^ilgung f eiber, n)eld^c 
\a bie toöttige ^erftettung beS aWetaUtoertl^eS ift, il^re SSebingun- 
gen J^erjuftetten. S)iefe SBebingungen einer fold^en 2;ilgung 
f äffen n)ir nun in bem Segriffe ber gunbation jufammen. 
Unb fo ift es baS l^öd^fte praltifd^e 5ßrincip atter 5ßapiergelb:= 
üertoaltung, ieber 5ßapiergelbart eine fold^e gunbation ju üers= 
leil^en; unb bie ganje S)arftcttung jener SSertoaltung erfd^eint 
bai^er juleftt als baS ©Aftern ber gunbation beS 5ßapier== 
gelbes, baS mitl^in bem ©Aftern ber ßonfolibirung bejfelben 
in bie fefte ©d^ulb tooraufgel^t. 

S)iefe gunbation l^at nun für beibe ^apiergelbarten im 
attgemeinen junät^ft bie gleid^e Slufgabe. ©ie fott bem ^ßapier* 
gelb feinen SBertl^ geben, inbem fie juerft baffelbe fällig mad^t, 
bie Function beS SRetallgelbeS ju erfüffen, unb jtoeitenS, 
inbem fie bie Slilgung beiber Slrten im öoraus fu^ert. 3)aju 



@#cm feiner Semaftimg, 129 

nun jtnb nad^ bent SBcfen aUe^ ©clbeS erftltd^ ba^ Sal^Iung^ 
red^t unb bann bic g^i^'^^^S^fä^iflf^it notl^itoenbig. ®a^ erftc 
bepelzt in bcr SBäl^rung, ba^ jwcitc in bcr cigentlid^en 
gunbation. S)a beibe mitl^in betben ^a^icrgclbarten angcl^ören, 
fo milffen jie ate allgemeiner 2;i^eil be^ gunbation^toefen^ bem 
befonbetn, ba^ ift il^rer Slnmenbung für lebe einjelnc Slrt üor= 
aufgellen. S)abei lönnen toir im ^inblid auf ba^ gtü^ere 
furj fein, obmol toir ung auf leine anbern Vorgänger unferer 
äuffaffung berufen fönnen. 

3encg Sa\)lunQ&xzäft — bie SBäl^rung — ift nun baburd^ 
ein jn)eifad^e^, ba§ alle 3cil&lww9^^i wid&t ßuf einer, fonbern auf 
jiDei mefcntlid^ toerfd^iebenen 35er^ftid^tungen berul^en. @in Sll^eil 
aller Qaf)lunitn gefd^iel^t nämlid^ an bie ftaffen be^ Staate, 
ein anberer erfd^eint im allgemeinen SSerfel^r. S)er erfle berul^t 
auf bem öffentUd^en Sfled^te, unb toir bejeid^nen il^n aU bie 
öffentlid^en S^^l^^fl^ti (in ©cbill^ren, Steuern u. f. tt),); ber 
jtDeite entliiält bie ©rfüttung toon ©injeberträgen, folgt au^ bcn 
®runbfä|en beg börgerlid^en SRed^tg, unb bilbet fomit bie SS er :^ 
lel^rSjal^Iungen. 3lun lann ber ©taat, inbem er einem ^a^ 
piere bie SBäl^rung gibt, biefe^ S^^tung^red^t be^ ^apiergelbeg 
blo^ auf bie öffentli(^en ^oi)lunQm befd^ränlen, inbem er er= 
fldrt, bafe ein fold^eg ^JJapiergelb „bei allen öffentlid^en Äaffen 
an S^^l^iiS^ftÄtt angenommen toerbe''; unb eine fold^e @x^ 
lldrung confiituirt für ein ^ßa^iergelb bie öffentlid^e ober 
©taat^mäliirung. ^pa^iere mit fold^er blog öffentlid^er SBäl^^ 
rung lönnen bal^er gegen ben SBillen be§ SSered^tigten niemals 
ate S^^IungMittel gebrandet merben, unb bie (grfüUung einer 
privaten gorberung mit benfelben ift be^l^alb aud^ leine 3^^- 
lung im jiuriftifd^en Sinn, fonbern enttoeber eine ßeffion (bei 
Saninoten) ober eine datio in solutum (bei ©taatönoten, ba 
bie ©taatsnote fein SBertl^papier ift). "S^ambtn aber lann ber 
©taat feinem ^:ßa)}iergelbe bag eigentlid^e 2a\)lunimä)t für alle 
3a]^lungen toerleil^en; bamit enqjfängt ein ^ßa^ier bie aSerfel^rö- 
(ober allgemeine) SEBäl^rung, unb bie Eingabe beffelben ift aud^ 
iuriftifd^ eine n)ir!Iid^e S^^I^^g- 3^ biefem ©inne bilbet bie 
SBäl^rung bieienige Slrt ber gunbation, toeld^e mir im Unter- 
j^iebe tjon ber folgenben bieSfted^t^funbation mnntn. S)enn 
ber 3ti5Äiifl P'^ Slnnal^me eineö fold^en $apiergelbe§ mad^t ba§ 

@ teilt, Sinanstviffenfd^aft. lY. 9 
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Icfttere fällig, aHentl^alben, too bcrettö eine Bfl^Iwtifl^^^tMnbHd^- 
Icit toorl^attben ift, bie ©tette beg SUletaUgelbeS }u tocrtreteu 
unb bie gutiction bcö lc|tem ju übemel^men- 

6g ifi bal^cr leidet erHärüd^, bafe man fid^ im Slnfange 
übet bie Sebeutung biefer aSetleil^ung ber SBdl^ruttg täufd^te, 
inbem man meinte, ba§ aUeS toaS bag S^^l^^fl^^^^t ^<*^^/ 
mit biefem Siedete aud^ bie 3<i^lungöfä]^ig!eit em^jfange, Snbent 
man beibe Elemente im SEBefen beö ©elbeö nid^t jn nnterfd^ci:= 
ben toufete, fam man }u ber SKeinnng, bafe iebe SSetleil^nng be§ 
Sa^lnngöred^tg aug einem 5ßapier ein tt)ir!Ud^e§ „®elb" mad^c. 
3Jtan mnfete erft mand^e emfte S)inge erleben, betoor man tt)eiter 
gelangte- 

S)ag toa^ man babei toej^entUd^ nbcrfal^, toar, bafe ba^ 
gal^lung^red^t aHerbingg bei toorl^anbenen gorbernngen bem 
^^apier bie ß^^'^^ttS^fä^is'f^i^ l>ß^ SDietaUg jn geben vermöge, 
aber nid^t bei erft entfiel^enben. ^ebe erfi entftel^enbe gor- 
berung fül^rt iebe^ 5ßapiergelb auf bag frül^er bejeid^nete Scr^ 
^ältnife ium aJletattgelb in ber gorm be^ ägioö jurfidE. S)amit 
ergab fid^, bafe bie SÄed^t^funbation burd^ bie blo§e SBäl^rung 
nur geringen SEBertl^ l^abe. 3)ie aSertt)altung mufete berfelben 
eine eigentUd^e ^nbation l^injufügen; unb bag ift bie ©teuer - 
funbation, um bie aWetallfunbation ju erfe|en. 

S)ie ©teuer funbation ift aUerbing^ fd^on mit berSSSal^^ 
rung f eiber gegeben; ben ßl^aralter einer eigentlid^en e^nbatiou 
em^)fängt fie baburd^, bafe ber ©taat bie 3Serpflid^tung an^ 
erlennt, baö ^ßapiergelb ju feinem Jienntoertl^e aUentl^alben ba 
anjunel^men, too ol^ne ein fold^eg ^apiergelb bie 3^^lw^8 ^^ 
feine Äaf[en in SÄetatt gefd^el^en mä§te. %üx alle öffentlid^cn 
Sal^lungen mad^t bal^er fd^on bie ©taat^toäl^rung ba§ 5ßa))ier 
mit bem aWetall gleitete er tl^ig, inbem bie le|tere burd^ bie 
3lnnal^me bei ben Äaf[en bem ^Papier au§er feinem QdffluriQ^^ 
redete aud^ bie tooUe ä^^lw^ifl^Wisfeit ertl^eilt. S)ie ©ad^e ift 
fo fel^r felbfttoerftänblid^, bafe man fie immer erft ba bead^tet, 
tt)o man erlennt bafe ber ©influls jener ©taat^toäl^rung eine 
jiemli(^ genaue meßbare ©renje l^at. ®ibt nämlid^ ber ©taat 
mel^r 5pa))iergelb mit biefer ©taat^mäl^rung au^, al§ für bie 
3a]^lung an feinen ftaf[en erforberlid^ ift, fo !ann biefer 
Ueberfd^ufe an ^apiergelb aud^ nid^t mel^r burd^ bie B^^^lungen 
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an bte öffcntHd^en Äaffen tocrtocrtl^et tDcrbcn, unb l)eriiert mit- 
l^in bic iDtrtl^fd^afttt^i^c 3Ä^togöfä]^igfeit, trofebcm, bafe er bie 
ted^tUd^e bcibel^filt. S)a^ aber Ift fd^on bann bet gaU, toenti 
bic Summe einc^ fold^cn ^apiergctbe^ aud^ nur bie Summe 
ber jäl^Ud^en ©teuerjal^lungen erreid^t; benn ba bie Äaffen^ 
cingdnge beftänbig aU ©taatöau^gabcn lieber }u ben ©teuer- 
jal^Iern jurüdEfliefeen, fo fanu berfelbe 5ßa^ierfd^eitt iäl^rlid^ }tt)ei^ 
Mg brcimal ate ©teuer jal^lungSmittel gebraud^t toerbeu; unb 
ba e^ eben nur biefe ©teuerjal^Iung ift, meldte bemfelben ntbtn 
feinem Siedet bie göl^igfeit jur Serlel^r^jal^lung toerleil^t, fo \)er:j 
liert jcber S3etrag, ber über bie ipälfte ber iäl^rlid^ ju jal^lenben 
Steuern l^inauögel^t, ben aßertl^, ben biefe ©taatgmdl^rung 
geben lann. Salier mufe eö ate ®runbfa| gelten, bafe bie 
©teuerpflid^t l^öd^fteng big jur^alfte beg jäl^rlid^en ©teuer* 
betragt afe n)irfUd^e gunbation beg ©taatgpa^iergelbeg an-^ 
erlannt tocrbcn tann. 3e näl^er bie ©mifflongfumme toon ©taatg- 
noten ber iä^rlid^cn ©teuerfumme tritt, um fo n)al^rfd^einlid^er 
toirb bag SKgio; ^at fie ben ganjen S3ctrag ber le^tem erreid^t, 
bann ift ein fold^eg unt)ermeiblid^, unb bie ^naujüertoaltung 
beginnt atebann bie ganje ©umme jäl^rUi^ ju t)erlieren, loeld^e 
burd^ ein fol(^eg Slgio für atteS bagj[enige fid^ l^eraugftettt, toa^ 
ber Staat nid^t mel^r in bem enttt)ert]^eten 5pa^)iergelbe ju jal^len 
bered^tigt ifl, S)ie baraug fid^ untoermeiblid^ ergebenben SRad^^ 
tl^eile ber gefammten ginanjüertoaltung merben nun natürlid^ 
t)on 3<x^t ju ^df)x größer, unb fie finb eg, toeld^e ganj abge- 
feigen t)on il^ren folgen für bie S8olfgtt)irtl^fd^aft ben Staat 
jtoingen, ben Umlauf beg SWetaUgelbeg toieber an bie Stelle 
beg $a^)iergelbeg ju feften, um f eiber in 3RetaII jal^len ju 
fönnen. 2llgbann tritt bie SRot^toenbigleit ber ßontral^irung 
t)on f eften Sd^ulben ein, burd^ bereu ©ingänge eg möglid^ toirb 
bag ?ßa^)iergelb einjulöfen, unb ber Äreiglauf beg le^tern ift 
bamit beenbet. 

©ie »irlUd^e gunbation befielet babei il^rerfeitg barin, 
bafe ber Staat enttocber beftimmte ©üter aug bem Staatg:^ 
t)ermögen afe ©arantie für bag ^papiergelb bejeid^net (S)omä= 
neu, gemiffe ©innal^men), ober aber einen beftimmten i&^rlid^en 
SSetrag jur ©inlöfung beg ^apiergelbeg in fein Sluggabebubget 
aufnimmt (Dotation ber 2;ilgung, f. unten), »eibe gormen 
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eripcifctt fid^ aug mel^r aU einem ®ninbe ate unpraltifd^; c^5 
ifi nld^t nßtl^ifl barauf einjugel^en. gär baö ©taatöpa^)ietgelb 
gibt e^ be^l^alb nur eine h)ir!Ud^e gunbationgform; baS ift bie 
©inlöfung, bie burd^ eigene @inlöfung^laf[en iebem Snl^aber 
möglid^ gemad^t toirb. ©iefelbe aber n)irb immer an ber 
©($n)ierigfeit ittuforifd^, bafe ber Staat au^ benfelben ©rünben, 
au^ benen er fid^ gejtonngen gefeiten l^at überl^aupt 5pa^)iergelb 
ju emittiren, aud^ nid^t im ©tanbe ift, SRetaUgelb für bie 6in= 
löfnng l^erjugeben. älUe ©inlöfung toirb bal^cr genau in bem 
®rabe fd^toieriger, in toeld^em fie notl^menbiger märe, nämlid^ 
in tt)el(^em mit ber ©umme beg 5ßapiergelbe^ bie ipöl^e bog 
ägioö fteigt. SJe^l^alb lann fein 5ßapiergelb anberö al^ burc^ 
ßontral^irung einer feften ©d^ulb n)irIUd^ eingelöft merben, unb 
bie „Abtragung'' ber fogenannten 5ßa^iergelbfd^ulb ift bamit 
nii^tä anbere^ aU ein Sll^eil be^ ©d^ulbentilgung^mefen^, auf 
bag toir f^äter lommcn. 

3Reben biefer birecten @inlöfung gibt e^ nun nod& eine in= 
birecte, beren ^eimat Defterreid^ ift. ©ie entfielet ba, too 
ber Staat eine SSanI fd^afft, toeld^e ba^ reine ©taat^papiergelb 
gegen il^re 5Roten einlöft. Qu biefem gatte mirb ber Staat 
©d^ulbner ber Sani für ben S3etrag ber für il^re Sanfnoten 
eingett)ed^fetten ©taatönoten, mäl^renb bie Sani ©d^ulbnerin ber 
nunmel^rigen Snl^aber ber erftcm ifi, afebann mu§ bie San!, 
um baju im ©tanbe }u fein, unfunbirte 3loten an bie ©teile 
ber ©taat^noten feften, unb ber Staat ber Sani biefe SRoten 
mit aJletaH funbiren, wznn biefelben il^ren 6ur^ bel^alten fotten; 
ba^ Reifet, er mufe feine baburd^ entftanbene fd^toebenbe Sattle 
fd^ulb burd^ eine fefte ©d^ulb bedten; unb fo entfielet aud^ l^ier 
au^ bem ^apiergelbtoefen ein eigentlid^e^ ©taatgfd^ulbentoejc«. 
S)er 2lct, burd^ ben aud^ bieg gefd^iel^t, ift bie ©onfolibirung 
ber fd^toebenben ©d^ulb, unb fo langt aud^ l^ier ba§ 5ßapier* 
gelbtoefen n)ieber bei feinem natürlid^en Slbfd^lufe, bem Staate- 
fd^ulben* unb bem 2;ilgunggtoefen an, toon bem ber folgenbe 
Slbfd^nitt rebet. 

S)iefe attgemeinen ^ßrincipien ber Sern)aUung be^ ^ßapier- 
gelbn)efen^ em)}fangen nun il^re fpeciette ©eftalt tl^eiU gegen- 
über ben Saninoten, tl^eite gegenüber ben Staat^noten. 
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3)er 5|Sunft, auf tt)eld^cm bic Sanlnotc aus ber ©pl^ärc 
ber öffeutitd^en SSJertl^pa^tcre l^crau^trltt unb einen mid^tigen 
X^ül be§ 5ßaplergelbh)efeng ju bilben anfängt, ift nun n)ol 
flar. @S ifi berientge, auf n^eld^em eine aSanl bem ©taate 
9loten aU ©arteigne gibt, meldte nid^t mel^r burd^ bie Sant 
funbatton, fonbern butä) ben ©rebit be§ Staats funbirt finb, 
unb ballet für bie San! nid^t mel^r ein SBertl^papier, fonbern 
eine gorberung an ben Staat bilben. Solange ber Setrag ber 
bargeliel^enen 5Roten nun nod^ fo grofe ift, ba| bie San! bie^ 
felben mit il^rem aWetattfonbS f eiber einlöfen !ann, entjiel^t ba- 
burd^ baS, toaS toir ate einen 93an!crebit begeid^net i^aben. ©o- 
iDie aber burd^ bie SSermel^rung ber S^otenemifpon biefe ©in^ 
lofung ber ^ant nid^t mel^r möglid^ toirb, entfielet bie fd^me^^ 
benbe ©d^ulb beS ©taats an bie Sani; ber ©taat übernimmt 
bie Haftung unb bie SeranttoortUd^Ieit für bie folgen ber t)on 
il^m üerurfad^ten UneinIöSbar!eit ber SRote; er l^at bamit bie 
aSer^Pid^tung, benfelben burd^ feine ©efe^gebung unb SertoaU 
tung ju begegnen, unb bamit empfängt, !urj gfefagt, bie 9iote 
ben ©l^aralter beS 5ßapiergelbeS unb fällt unter bie foeben bar^^ 
geseilten ©runbfäfee ber Sertoaltung beS ^ßapiergelbes. 

S)icfe Sertoaltung gel^t nun baüon au^, bafe eine fold^e 
unfunbirte SRote freili(^ nid^t il^r Qai)lunQ^xe6)t üerliert, ba 
eine eigentlid^e San!note überl^aupt !ein fold^eS l^aben !ann, 
m^ aber jum Sll^eil il^re 3ö^Iwiig^fä^i9!^it. ©ie be!ommt ba« 
burd^ ein Slgio gegen 3KetaII. S)ie folgen biefeS SlgioS ber 
8an!note finb aber nid^t bloS für ben gefammten @elbüer!e]^r, 
fonbern aud^ für bie ginanjen biefelben toie bei j[ebem tnU 
lücrtl^eten 5ßapiergelbe. ®ie ginanjt)ern)altung mufe bal^er biefeS 
Slgio be!ämpfen. ®ie 3lrt unb SBeife, toie fie eS l^ier tl^ut, ifi 
aber eine anbere aU bei ber ©taatSnote, unb burd^ bie 5Ratur ber 
Sanfnote felber gegeben. 3l&r ^rincij? bleibt jebod^ bie 6r- 
l^altung beS SBertl^eS, baS ift ber B^^^^^Ö^fä'^iflfeit ^^^f^^ 
8an!note bis jur t)otten ^erfteHung ber erftern burd^ eine ßon^ 
folibationSanleil^e, toeld^e bie San! in ben ©taub fefet, bie 
©inlöfung toieber aufjunel^men. 
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S)iefe Slufgabe ber ginanjtocrlDaltung rid^tet f\^ nun tt)iebcr 
naä) jmei tocfentliii^ tocrfd^iebenen gäUen. ©ic erfd^icint anber^, 
too ber ©taat neben ber Saninote leine ©taat^noten l^at, 
unb anber^, n)o bte ©taatönoten neben berSSanfnote beftel^cn. 
S)er erfte %aU, in toeld^em e« fid^ nur um bie unfunbitte 
a3an!note l^anbelt, umfafet bie SSerl^ältniffe üon ßnglanb unb 
granfreid^. S)er jtoeite, in tt)el($em eS ©taatönoten neben ber 
aSanlnote gibt, bejiel^t fid^ auf S)eutf(i^lanb unb Defterreid^, 
§icr iebod^ !önnen toir nur bie allgemeinen 5ßrincipien auf^ 
fteHen; il^r 3Stxti) befielet barin, ba§ fie ein obiectiöe^, bel^etr^^ 
fd^enbeö Urtl^eil über bie SSerl&ältnijfe ber einjelnen Sänber 
möglid^ mad^en, bie tpir unten, mcnn aud^ nur fel^r hitj, 
d^arafterifiren. 

^tnn iebod^ bie %xnanitn il^re fd^loebenbe ©d^ulb bei ber 
SSanI fo tüeit erl^ö^en, ba§ bie lefttern unfunbirte S^oten, bie blo^ 
auf bem grebit be^ ©taatö berufen, ausgeben, fo l^at ber ©taat 
brei SBege, um aßertl^ unb S^^IiiiiÖ^fä^ifl'f^it fold^er 3ioten fo 
lange ju erl^alten, bi^ er beibe burd& fefte Slnleil^en confoUbirt. 
S)ag toaö bafür gefd^el^en fann, gilt nun für beibe obige 
gätte; nur ift bie Sluöfül^rung auf einem entfd^eibenben 5ßunft c 
princi^ieH im le^tern gaUe eine befonbcre. 

3ene brei Sffiege befleißen nämlid^ in ber aSerlcil^ung bei 
gefefelii^en SBäl^rung an bie SBanJnotc, bann in ber Uebet^ 
gäbe ber ©elbtoer Haltung an bie San!, unb enblid^ in ber 
gefeftlid^ett ©u^penfion ber einliJöbarfeit ber 5Roten berSanl. 
6^ mufe babei feftge^alten toerben, bafe bie beiben lefttern aud^ 
ganj ober tl^eiltoeife miteinanber toerbunben fein lönncn* 

®ine formelle SSerleil^ung ber SBäl^rung an bie San!* 
note (burd^ bie SBäl^runggclaufel, f. unten), fei eö ber blofeen 
©taatön)dl^rung ober ber SSerlel^r^toä^rung, toiberfprid^t nun fo 
fel^r ber SRatur ber Saninote aU eine^ SBertl^ipapiereg, bafe [xc 
tt)ol nod^ nie toorgelommen ift. ©ie triürbe aUerbing^ ber Sani* 
funbation bie ©teuerfunbation l^injufügen, attein fie toäre ge* 
rabe baburd^ bie öffentlid^e ©rllärung ton feiten ber Sani, 
bafe i^xt banlmä§ige gunbation bereite nid^t mel^r au^reid^t, 
unb tt)ürbe bamit bem ©rebit ber 9ioten ftetö oiel mel^r fd^a- 
ben, ate bie ©etoäl^rung ber ©teuerfunbation bemfelben je nufeen 
{önnte. S)er gaU ift bal^er ni(^t toeiter ju betrad^tcn. Sa- 
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gegen ift e^ notl^tt)enbig, bafe biefe ©taatötoäl^ning, alfo bie 
ännal^me bet Sanfnote in allen öffentUd^en Äaffen, bei atteA 
uttfunbirten SRoten tl^atfäd^lid^ eintrete, tok e^ in ©nglanb 
ber gaH ift, ^ietbnrci^ erreid^t ber 6taat benfelben ®ffect tt)ie 
bei ber 3Serlei^ung ber SBäl^mng ol^ne bie öebenlen berfelben. 
X^ut er e§ aber, \o tritt and^ fd^on tl^atf&d^liiä^ ber jtDeite gaß 
ein, bie (Srl^altnng ber Sci^lung^fäl^igfeit and^ ber nnfnnbirten 
SRoten burc^ bie tl^eitoeife ober ganjlid^e Uebergabe ber ©elb- 
üertDaltnng an bie SSanf. 

aSon biefer le^tern nnn gel^ört l^ier nnr berjenige ^ßnnft 

]^er, ber fid^ anf bie gnnbation ber Sanlnoten bejiel^t, nnb ber 

aud^ bei fonft fel^r fad^hinbigen 3lrbeiten über Sanf nnb ©elb- 

üertoaltnng nid^t l^ertoorgel^oben toirb. 3Jene ©elbüertoaltnng nätn= 

lid^ fnnbirt alleSanlnoten, alfo and^ bie nnfnnbirten, anf ba^ 

gefammte ©innal^mebnbget be^ Staate, nnb bietet bal^er ber 

Sani alle 3RetaIIeingänge ber ©taat^faf[en jntn ^totdt ber 

©inlöfnng bar, todl^renb fie jngleid^ bie B^l^t^ngöfä^igfeit ber 

San! für il^rc SBan!noten mit ber be§ ganjen aSolfö ibentiflcirt. 

J)arin liegt eigentlid^ ber größte SBertl^ biefer ganjen ©pftetn^, 

unb ba^ ift eö, toobnrd^ fid^ eigentlid^ bie toirflid^en 3lational= 

banlen toon ben Äopitaföbanlen nnterfd^eiben. @nglanb l^at 

biefeö ©Aftern üoUjiänbig nnb birect bnrd^gefül^rt, granfreid^ 

jum %^ül nnb inbirect, SRittelenropa l^at e^ biSl^er nid^t in 

ftd^ anfnel^men !önnen. S)ie getoöl^nlid^en Seigren wn ben 

^anUn laffen nn§ babei im ©tid^, toeil fie immer nnr an Äa* 

pitatöbanfen nnb Saninoten ate SBertl^pa^iere benlen. 3n 

SSal^rl^eit aber toirb bnrd^ baS Sfted^t ber Sanlen, ba§ üon ben 

©tenern eingel^enbe SRetallgelb jnr ©inlöfnng il^rer 93an!noten 

ju üertoenben, bie Uebergabe ber ©elbüertoaltnng be^ ©taat^ 

an bie ^ant eigentli(^ jn einer ©tenerfnnbation ber 

Sanfnote. SEBir bürfen tool ba§ aSerftänbnife biefeg ©a|eg 

l^ier üoran^fefeen; iebenfatt^ muffen toir bie naivere Slnöfül^mng 

aubern Slrbeiten überlajfen. 3)a6 man baö ni(^t bloö in (Sng- 

lanb, fonbern and^ in S)entfd^lanb nid^t erfannt l^at, bernl^t 

baranf, bafe man fid^ tbtn ben Segriff ber ©tenerfnnbation 

nid^t üergegentoärtigte. aber ba^ ift Kar, ba§ eine fold^e Ueber- 

gäbe bie ©d^öpfnng einer eigenen ©taat^note eigentlid^ nnmßg- 

lid^ mad^t, \m e§ and^ ©nglanb nnb granfreid^ gejeigt l^aben; 
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ba| aber gerabc vermöge biefe^ S^ftetnö bie SHufion \)tx^ä)Xoux^ 
bcn tnufe, atö oi ©nglanb unb granlreid^, flolj auf il^rc »anf^ 
ttote, lein Staat^pa^iergelb l^ätten. 3ebc unfunbirte Saninote 
beiber Staaten ifl thtn niäfti anbetet aU tin @taatö=^ 
papiergelb, toenn auä) leine ©taatSnote. ^ier liegt im 
tt)efentlid^en ber Unterfd^ieb jn>ifd^en bcm 5ßapiergelbtt)efen be^ 
aSefteng unb beö Dfien^ in ®uropa. 

®abei mu§ bann aHerbing« bie grage entftel^en, tt)e^e§ 
üon beiben ©^ftemen ba^ beffere fei. Unb toir milffen bafür 
ju bem SRefultat gelangen, baS mit mand^en trabitionetten ^n^ 
fid^ten n)ol nici^t ganj ibentificirt toerben bilrfte. (gg ift tüdf)x, 
ba| baö ©pftent ber unfunbirten SSanlnoten anftatt be^jenigen 
ber ©taat^noten gro|e 3Sortl^eile l^at; allein e§ l^at au^ feine 
fd^toertoiegenben SWad^tl^eile, unb eine abfolute ®ntfd^eibung lanu 
e§ ^ier gar nid^t geben, fonbern fie mu| ftetö ton ben aSer^ 
l^ältniffen ber eingelnen SSnber abl^ängig gemad^t tperben- 

S)enn atterbing^ erl^ält fld^ bie Sö^l^^iS^Ws'f^it i>^^ 
©taat^papiergelbe^ in ber gorni ber unfunbirten Sanfnote t)iel 
länger als in ber ber ©taatSnote, toeil pd^ mit ber erftern 
immer bie SSorfteUung toon einer ©elbfunbation burd^ ba5 aSer= 
mögen unb ben ßrebit ber betreffenben San! toerbinbet, toietool 
mir laum anjufül^ren braud^en, ba§ bie Sanlnote tro^bcm 
burd^auS nid^t toor bem Slgio gefd^üfet ift. §atte bod^ bie eng^: 
lifd^e SRote jtoanjig ^af)xt l^inburd^ fo gut il^r 2lgio n)ie bie 
©taatSnoten beS ßontinents. ättein anbererfeitS ift eS gerate 
bieS Softem ber unfunbirten SBanlnote, toeld^eS e§ ber ginanj^ 
t)ertt)altung mögli(^ mad^t, fd^toebenbe ©d^ulben ju einem 
betrage einjugel^en, toeld^er in ben Säubern ber ©taatSnote 
gerabeju unmöglid^ ift, unb toeli^er baS gefammte franjöfifd^e 
ginaujtoefen auf baS ernftlid^e bebrol^t. S)ag nun berul^t bar= 
auf, ba| bie ©taatSnote niemals anberS als burd^ ein ®efe| 
emittirt toerben lann, toäl^renb bie SSermel^run'g ber Sanlnoten:: 
ausgäbe auf bem aSerorbnungStoege je nad^ ben ginanjbebilrf^ 
niffen beftänbig ol^ne atte gefe|lid^e Sefd^ränlung möglid^ bleibt. 
Ober: bie 3Waffe ber ©taatSnoten fielet unter ber ©efefcgebung, 
bie 3Kaffe ber unfunbirten San!noten unter ber aSerorbnungS- 
getoalt ber ginanjen. Unb ba nun fd^liefelid^ bennod^ bie 
legten gerabe fo gut tou bie erften immer burd^ fefte ©taatS:= 
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fd^ulben confolibitt tocrben tnüff cti, fo ifi bie aWad^t ber glnanjs 
üeriüaltung über bie ©ingcl^ung toon ©taatganleil^en bei ben 
lefttern toiel größer ate bei ben erftern; benn bei ber ©taats^: 
ttote tpirb bie ßonfoUbation^anleil^e fd^on bei ber ©tnij^iion im 
sprincip anerlannt, bei ber SSanlnote ifi fie nur eine ßonfequenj 
öerfaffung^äfeig uncontrolirter fd^toebenber 6d^ulb. S)ag foll 
man tool^I ertragen, el^e man [läf entfd^eibet, ganj abgefel^en toon 
benjcnigen gtagen, bie fid^ überl^aupt au^ ber ganzen Stellung 
ber betreffenben aSanlen ergeben; benn fo toeit finb toir hoä) 
ie^t, fagen ju lönnen, bafe innerl^alb be^ ganjen ©ebietö ber 
SJolfetoirtl^fd^aft tro| atter formalen ©leid^l^eiten nid^ts fo 
üerfd^ieben ift aU bie SSanlen ber einjelnen Staaten 

SlKein totnn nun mit ober ol^ne Oelbtoertoaltung ber ^anl 
bie ©umme ber unfunbirten SRoten fo grofe toirb, bafe au^ bem 
ägio ba^ Streben ber 3nl^aber ber lefetem jur allgemeinen 
(Sinlöfung entfielet, bie natilrlid^ nid^t mel^r mögli(^ ift, fo bleibt 
ber ginanjüertoaltung nur bag lefete SUlittel übrig, unb ba§ ift 
bie ©uspenfion ber ©inlöfungSpflid^t 6« ift über bie:= 
felbe nid^tg ioeiter ju fagen, alö ba§ fie vermöge ber ©rünbc, 
»eld^e baS 5ßapiergelb überl^aupt l^ertoorrufen, bei allen 93anlen 
ber aSelt nid^t blo§ möglid^, fonbem aud^ toirllid^ bagetoefen 
ifi, toäl^renb biefelbe bei bem ©Aftern ber ©taat^noten über:: 
^aupt nid^t eintreten lann. 3ft biefelbe aber au^gefprod^en, 
fo ift bamit aud^ ber 3^Wpunlt gegeben, in loeld^em ber ©taat 
jur ßreirung einer feften ©d^ulb fd^reiten unb toermittete ber= 
felben bie ©inlöfung toieberl^erfteUen mu§. 2)amit ift ber 
firei^lauf be^ Seben^ ber unfunbirten Saninoten bann ab:s 
gefd^loffen. 

aSag nun fd^liefelid^ ben jtoeiten ^au^tfatt betrifft, bie 
©jiftenj t)on ©taat^noten neben ben »anlnoten, fo ift bie 
golge ber erftern, bafe toenn biefelben nur bie ©taatgtt)Ä]^rung 
für öffentlid^e Äaffen l^aben unb babei il^re ©umme bie ber 
rid^tigen ©teuerfunbation überfteigt, fid^ fofort ein Slgio ber 
8an!note gegenüber ber ©taatiSnote bilbet, bai^ annäl^ernb bem 
Slgio bei^ SUletatt^ gleid^!ommt; gibt man aber wie in Defter- 
xtiä) ben ©taat^noten bie üoKe SBäl^rung, um jenen S5op^elcur§ 
be§ umlaufenben ^ßapier^ ju ücrmeiben, fo bleibt abfolut ni^U 
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anbcreg übrig, ate enttücber tt)ie in ^ßreufecti glcici^ anfangg bie 
©ummc bcr ©taat^noten auf bic tooUftänbigc ©teuerfunbation 
ju tcbuciren, ober aber loie in Defterreid^ bie ©u^penfton ber 
©inlöjung für fo lange beijubel^alten, biö bie ©taat^noten auf 
ben betrag ber ©teuerfunbation jurüdgefül^rt finb. ©ig ju 
biefem Slugenblide mufe bie SSertoaltung ieue Q>u^pen[xon in 
^pemianenj erllären! 

' ®anj anbere SÄefultate ergeben fic^ nun atterbingö bei ber 
SSertoaltung ber ©taatönoten. 
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aitterbingö [teilen für baö gefammte ©taatönotentt)efen bie 
bciben oberften 5ßrinci^)ien aller 3SertoaItung beffelben feft, bafe 
erftUd^ eine ©taatönote nur burd^ ein ©efefe red^tlic^ emittirt 
merben foU, unb bafe jlDeitenö jebe ©taat^note au^ einem un= 
einlö^baren ju einem einlö^baren ^ßapiergelbe gemaci^t tocrben 
mufe, toa^ nur burd^ eine ßonfottbirung^anleil^e gerabe fo gut 
loie bei ber aSanlnotenfd^ulb mßgüd^ ift. Seibeg fott nthtn htm 
gal^lung^red^t baö 5ßrinci^ ber B^^li^itS^Wifl'f^it berfclben auf- 
redet l^alten, Slllein ba biefeg attgemeine ^rinci^ feine pojitit)c 
Slnerfennung aud^ auf ber e inj einen ©taat^note finben mu^, 
fo l^at fid^ baburd^ eine f^ftematifd^e gormulirung bcg 2;eyte^ 
ber ©taatönoten l^erau^gebilbet, bie leine^toeg^ t)on untergeorb- 
neter Sebeutung ift. 

S)iefer 2;ejt ber ©taat^note ift ndmlid^ ju leiner S^txt unb 
nid^t einmal in iebem Sanbe berfelbe* ©ennod^ befielet feine 
»ebeutung barin, bafe er e^ ift, ber bag öffentlid^e Siedet 
ber ©taat^note jum fürjcften SluSbrudE bringt. 3n biefem i^rem 
tiefte fafet fid^ bal^er bie ©efd^id^te beS ©taat^notenmefen^ ju^ 
fammen. S)a]^er benn ift e^ erflärlid^, ba§ fid^ berfelbe einer* 
feit^ erft attmäl^lide ju feinem gegentoärtigen Snl^alt au^gebilbet 
l^at, anbererfeit^ aber je nad^ bem ®nth)idelung^gajxge beö. ge^^ 
fammten ©elbioefen^ in iebem einzelnen ©taate fel^r t)erfdeiebett 
lautet. S)ie ©taatänoten bilben ba^er vermöge i^re^ 2;ejte5 
in ber Xfjat pd^ft lel^rreid^e S)ocumente für bie ©efd^id^te nid^t 
bloS ber einjelnen ^ginanjen, fonbern üor attem ber attmäl;= 
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lid^eti @ttttt)idelung fotool ber mirtl^f^aftlid^ett afö bcr SRed^t^s 
anfd^auuttg über ba§ ^papiergelbtoej'en» SBir »erben unten toer« 
fttd^cn, ba« mit SJeif^ielen ju belegen. 

S)ie uiel^r ober tomqtx Ilare aSorftettung nämlid^, bafe ber 
Staat feiner ©taat^note jloar leine S^^l^^fl^fä^iS^^it/ ''^^^ 
aber ein 2<'^^Vini^xt^t toerleil^en Ißnne, unb bafe atte^ toa^ bie 
Staat^note an S^^lunggfä^igfeit befi|t, julefet bod^ nur in bem 
Söertl^ biefeö ^a^unq^xt^t^ beftel^e, l^at näntlid^ ntbtn ber blofeen 
Sejeid^nung eine§ 5ßapierö aU ©taat^note mit ber genauen 
angäbe feinet SRominalbetrag^, einer möglid^ft großen, gegen 
bie Seid^tig!eit ber gfilfiä^ung gerid^teten Xt^nit be^ SDrudte^, 
unb neben einem ©^fieme üon S^^txn }ur ßonftatirung ber 
Sbentitat unb ©d^tl^eit ber 5Rote baö eigentlid^e SÄed^t^üerl^altnife 
berfelben in üier fefte Kategorien jufammenfaffen laffen, toeld^e 
fid^ freilid^ erfl fucceffit) au^gebilbet ^abtUr aber bafür um fo 
Harer bie ©taat^note toon ber Saninote unterfd^eiben. Sie 
entl^alten gleid^fam ben auf feine lürjcfte gorm jurüdfgefül^rten 
©tanb)}unlt be^ öffentlid^en ©taat^notenred^t^. SBir nennen 
|ie bie Sfted^t^claufeln be^ eigentUd^en ^aipiergelbe^, unb auf 
i^re ©runblage toirb man bie formale SSergleid^ung ber @taat^:= 
noten rebuciren muffen. 

S)ie erfte biefer ©lauf ein ift bie SB äl^rung belauf el, mit 
»eld^er ba^ öffentlid^e Siedet aller ©taatönoten jid^ fiberl^au^Jt 
erfl ju formuliren beginnt. S)iefelbe ift il^rem Segriffe nad^ 
bie ©rttfirung be^ ©taatö, bafe bie ©taat^note überl^au^jt ein 
Sal^lung^red^t befifee; biefe (SrHärung lautet bann entloeber bloo 
auf Slnnal^me in öffent litten B^J^l^wg^^ P i^tem SRominal= 
betrage (©taat^tofil^rung) ober aud^ in allen SSerfel^riSjal^lun' 
gen (a8erle]^r^tt)ä]^rung), tt)obei bie lefetere bie erftere einfd^lie^t, 
mal^renb bie erftere bie le^tere nid^t entl^ält. S)iefe ©taatiS- 
iDäl^rung lann aber aud^ tl^eite auf Soupong ber öffentlid^en 
Sd^ulbtitel (Defierreid^) , tl^eifö auf ©d^eine ber fd^triebenben 
©d^ulb (®nglanb) au^gebel^nt n)erben; bie aSer!e]^rgn)äl^rung§= 
claufel in il^rer au^brü(ili(^en gorm finbet nur bei ©taatS^ 
noten ftatt. S5iefe^ 3^^'t^^9^=' ^'^^^ 3Bäl^runggre(^t ift eS nun, 
ba§ man mit bem getoöl^nlid^en 5lu§brud be^ „S^^^Ö^curfeg" 
bejeid^net. ®^ ift Ilar, ba^ Sffiäl^rung unb Stt^^^fl^cur^ abfolut 
gleic^bebeutcnb finb; bie SOSäl^rung gibt tbtn bem gci^leuben 
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ba^ Sftcd^t, bcn SSered^tigten jur Slnnal^mc ber ©taatönotc ju 
jiDingen. Sitte ettoaige Unftiä^eTl^cit über bicfen Segriff betul^t 
nur barauf, baß bie Unterfud^ungen über ienen „3^<^^fl^curg" 
nur baburd^ tnöglid^ töaren bafe man ntd^t erlanntc, bafe ja 
aud^ ba^ gatij t>oUtotxtf)iqe SKetattgelb ebenso gut tote bie 
©taat^note feinen ^toauQ^aix^ ^at, unb bafe baö befd^ränlte 
5panbe!tenred^t überl^aupt nur ben S3egriff ber 3Ränje unb nid^t 
ben beö ©elbeg l^atte- SBir glauben nid^t ba| eS nötl^ig ift, 
lüeitereö barilber ju fagen. 

2)ie ©efefte^claufel ifi jugleic^ mit bem ^pa^iergelbe ju^ 
erft in granlreid^ entftanben, unb ift toon ba aug langfam unb 
jroar naturgemäß erft mit bem ®ntftel^en ber 3Serfaffungcn auf 
anbere S&nber übergegangen, ©ie entl^ält bie Berufung auf 
ba^ ©efeft, burd^ toeld^e^ bie @miffion be^ betreffenben ^papier^ 
gelbem beftimmt ift. 3n ©nglanb ift fie aud^ auf bie Exchequer 
Bills unb Treasury Bills ber fd^tüebenben ©d^ulb au^gebel^nt, 
tüfil^renb natürlid^ bie Saninoten fie nid^t befi|en. 

®ie ©trafclaufel entl^ält bie Slu^bel^nung beö Segriff^ 
ber SKünjfälfd^ung auf bie 6taat^note, toeil fotool ber bürger:^ 
lid^en ate ber ftrafred^tUd^en Suri^prubenj jtoar ber Segriff 
ber 3)iünje, nid^t aber ber beS ®elbe§ red^t llar geworben ift. 

S)ie ©inlöfunggclaufcl fann nun cnttDeber aU eine 
©arantirung ber (Sinlöfung in irgenbeiner 2lrt, toie in gran^ 
reid^ bei ben 2lffignaten afö 2lnn)eifung auf bie domaines na- 
tionaux, gegeben fein, ober ipie jum %\)exl in ^ßreufeen bie 
birecte ©inlö^barleit gegen 3Retatt Ui beftimmten ©taat^Jaffen 
erüären. ©ie l^at au^ nal^ettegenben ©rünben niemals gro^e 
Sebeutung, unb lommt bal^er aud^ nur au^nal^m^toeife üor. 
dagegen ift fie e^, n)el<^e ben l^iftorifd^en Uebergang ber 
©d^afts ober Äaffenantoeifungen ju ber eigentlid^en ©taat^note 
bilbet; folange aber mit einer fold^en Slnmeifung leine Sffiäl^- 
rung üerbunben ift, mie in mel^rern beutfd^en ©taaten unb ben 
Bons du tresor in granlreid&, bel^alten fie, troßbem bafe fie 
ate Umkuf^mittel im ©elbtoerlel^r ntben Saninote unb eüen- 
tuett ©taat^note auftreten, burd^au^ ßl^aralter unb SÄed^t eine§ 
reinen SSJertl^papier^. 

gaffen toir nun fd^Uefelid^ auf biefem ^unlte ben Untere 
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fd^ieb jmij'ii^ett ber ©taat^notc einerfeit^ unb ber unfunbitten 
Sattln ote nebft bem ©ci^afeft^ein anbercrfeit^ jufammen, fo er- 
gibt fi<ä^ ber ©afe, ber üicHeid^t jur enbflültigen Älarl^eit über 
biejeg ganje ©ebiet am meiften beitragen bürfte. 

3BBä]^renb nämlid^ bie unfunbirte Sanfnote unb bie @(ä^a|= 

fd^eine biejenige gorm beS 5ßapiergelbe^ bilben, in melii^er bie 

jd^mebcnbe ©d^ulb beg Staate in SBertl^umlauf gebrad^t tüirb, 

liegt ber ©taat^note überl^aupt fein S)arlel^n eine^ ©injelnen, 

alfo aud^ leine ©d^ulb beg ®taat^ jnm ©runbe. Seibe !önnen 

ftet^ nur burd^ ßonfolibirung^anleil^en il^re t)oIIe Qa^uriQ^^ 

fäl^igfeit erl^alten; attein mäl^renb bie SJanfnote unb ber ©d^a^^ 

fd^ein il^re S^^lung^fäl^igleit ol^ne au^brüdttid^cö S^\)lunq^xt^t 

nur in bem aSertrauen auf bie S^'^l^^fl^fä^iö^^^t beö ©d^ulb^ 

nerS, alfo einerfeit« ber Sani unb anbererfeits ber ©taat^^ 

faffen l^aben, befielet biefe S^^liiwö^fä^iflf^tt ^^i i>^^ ©taat^note 

nur in bemjenigen SEBertl^e, ben ba« 3^]^^ung«re<i^t l&aben lann. 

Sei ber SSertoaltung ber SRoten ift bal^er bie ©ic^erung be« 

SSertraucnö auf ba« SSemtögen ber 33anl bie ^au^)tfad^e, bie 

Äed^tötoerl^ältniife [xnb $Rebenfad^e, Siiejenige SRaferegel, burd^ 

n)eld^e biefe Sanlnotc tl^atfäd^lid^ ju einem SJl^eil be^^ßa^ier« 

gelbn)efen« tpirb, ift ftet« bie birecte ober inbirecte SSetl^eiligung 

ber Sani an ber ®elbtertt)altung be« ©taat«; biejenige, 

burd^ toeld^e fle birect jum ©taatöpapiergelbe toirb, ift bie 

©uöpenfion ber ©inlöfung. Sei ber äSertoaltung ber ©taat^s 

note ift bagegen bag S<^^vinQ^te(Sft bie ^auptfad^e, unb biefe« 

toirb burd^ bie gorm ber SRote unb burd^ iene ©laufein ge= 

geben unb gefid^ert; ber ^auptpunlt in berfelben ift bal^^er iene 

Serleil^ung ber allgemeinen SBäl^rung, bie man getoöl^nlid^ ben 

„^roaxiQ^cux^'' nennt. Sei biefem grofeen ttnterfd^ieb in ber 

aufgäbe ber 5ßapiergelbtertt)altung ift e« bal^er red^t lool^l, er^ 

flärlid^, bafe namentlid^ bie beutfd^e unb bann aud^ bie ita* 

lienifd^e Siteratur bie SorfteUurtg t)on bem ^apiergelbe auf 

bie ©taatönoten befd^ränlt, unb ©taat^note, ^apiergelb unb 

3toang«cur8 für ibentifd^ angefe^ien l^aben. S^fet muffen wir in 

bem attgemeinen Segriff be« 5Pa))iergelbe« beibe ©runbformen 

jufammenf äffen, unb Jtoar um fo mel^r, ate für beibe ber ©a| 

gleid^mäfeig gilt, bafe beibe fiet« in ber einen ober anbern gorm 

burd^ 6onfpltbation«anlei]^en in bie fefte ©taat^fd^ulb übergel^en. 
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unb bamtt in baö folgcnbc ©cbiet be§ 6ontra](^lning^', S8cr= 
jittfuttflgs unb Slilguttg^tpefen^ berfclben l^ineinrei^i^cn, 

93ergleti^ttttg btt euro)i8ifil^ett Slifteitte bei^ ^a)itttgelbiiiefeiii$. 

^iil^^rt man nun bie fo l^öd^ft inl^altteid^e @t^^iä)tt be^ 
toirflM^en europaifd^en 5ßapicrgelbcg auf bie obigen Äategoricn 
fotool in ber ^ßraji^ afe in ber Siteratur jurild, fo ergibt ft<ä^ 
für baö ©injelnc, xoa^ toir im allgemeinen gefagt \)aben, bafe 
toir in einem UebergangSftabium [teilen, toeld^e^ atterbing^ nod^ 
ein 3a]^rl^unbert bauem fann, beffen ß^aralter aber fid^ mel^r 
unb mel^r Ilar l^erau^fteHt* 

auf bie großen (^po^tn jurüdgeful^rt, cntl^dlt bie crfte 
©pod^e ben ©cbanlen, ba§ bem 5ßapiergelbe fein SBertl^ bur<i^ 
bie blo^e SJerlei^ung ber SBäljirung gegeben toerben!ann. S)ie 
jtoeite ßpod^e begreift, bafe eine metaHifd^e gunbation baö 
einjige SRittel gegen bie ©efal^ren bilbe, meldte avi^ ben 33or:= 
Heilungen ber erflcn @pod^e entftanben finb. S)ie britte befielet 
barin, bafe fie an ben ^ßrincipien be^ ^ßopiergelbtoefenS jtoar 
nid^t rüttelt, aber tl^atf&d^üd^ jur Serbrängung bei^ 3RetaB= 
gelbem burd^ ba^ $a:piergelb übergel^t, ol^ne fld^ nod^ äted^en- 
fd^aft geben ju fönnen, in toeld^er gorm ba§ gefd^el^en lönne 
unb tt)o bie ©renjen bafür ju fud^en feien. 

35on biefen ©tanbipuniten an^ muffen nun bie folgenben 
©arftettungen betrad^tet toerben. 

@n glaub, feine ünfunded debt unb bie Peel's Act. 

Snbem toir nun bie jjofititoen ©runblagen be« öffcntlid^en 
5ßapiergelbmefeni8 (gnglanbä juerft ben obigen attgemeinen ©ar^^ 
fiettungen ]^in}ufügen, muffen mir bie brei Kategorien fcfi= 
l^alten, in toeld^en man, freilid^ erft in ber neuern Qdt unb 
aud^ IJ^ier nid^t üottft&nbig, ben ganjen ©taub ber englifd^en 
©taat^fd^ulb jufammenjufaffen pflegt. SUlan unterfd^eibet nöm* 
lid^ jtoifd^en ber feften ©taatöfd^ulb ober ber Funded ober Con- 
solidated debt, bie in ©todf^ befielet unb in bai^ ©d^ulben« 
bud^ ber ©auf, ba§ „Great Ledger", eingetragen ift, ben 
Annuities, ton beuen loir oben gefprod^en l^aben, unb enblid^ 
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ber ünfunded debt. Sefeterer tft nun eben gar nid^t^ anbetet 
al^ ba^ in ben brei gotmen ber Exchequer Bills, Exchequer 
Bonds unb Treasury Bills umlaufenbe ^pa^jiergelb ©ng- 
lanb?, bag freiltd^ bag Siecht wn @(j^a|fd^etnen burd^ feine 
©inlöfunggclaufel (bei ber Sani) entl^ält. SBir glanben nnn, 
bafe nad^ bemjenigen, mag mir über bie Annuities nnb bie 
übrigen formen ber englif(^en fc^toebenben ©d^nlb gefagt ^dbm, 
biefeg 5ßa!piergelbn)efen ein leidet t)erftänblid^eg fein toirb. 5Rnr 
mirb bie l^iftorifd^e (SnttoidEelnng aud^ l^ier begrünben muffen, 
tüarum mir jene Bills nnb Bonds ni(^t einfad^ afe ®ä)aii' 
antoeifnngen betrad^ten lönnen. 

2Bir l^aben fd^on im erften Sanbe bargelegt, mie nid^t blo^ 
bie ginanjen überl^an^Jt, fonbern anä) fpecieH bie ©d^nlben t}on 
bem ^anfe Dranien !princi!piell fld^in bie jtoei großen ®rn!p!pen 
ber löniglid^en nnb ber iparlamentarifd^en ober ©taatöfd^nlb 
fd^eiben, 2lte 5princi!p beg gefammten ©taat^fd^nlbentoefen^ mar 
nun atterbingg feit 1688 anerfannt, bafe ba3 Sleid^ nur fold^e 
©d^nlben ju bedEen ^dbe, meldte ba§ Parlament auf Antrag ber 
SRegierung eigene bemilligte; unb babei galt bann ber @runb^ 
fa$ ber ^nanjt)ern)altung, bafe ba^ ^Parlament bei ber ©in^ 
ge^ung jjeber einjelnen 6d^ulb eine befonbere ©teuer augfd^rieb, 
bur(^ bereu @rtrag bie iebe^mal eingegangene ©d^ulb t}erjinft, 
eventuell abgetragen merben foHte- SlHein jene ganje ©d^eibung 
toar bod^ mel^r eine tl^eoretifd^e afe ^)ra!tifd^e, S)ie föniglid^e 
Sllegierung ful^r nad^ mie üor fort, über bag ®inIommen beö 
Staate in ber alten gorm ju t}erfügen, inbem ber ©d^a^fanjler 
jur S^^tiitig ber ©taat^au^gaben feine Exchequer Bills au^^^ 
ftettte, S)ie grage mar nur, ba faft ein l^albe^ ^al^rl^nnbert 
l^inburd^ nod^ bie ©inl^eit ber ganjen ginanjt}ermaltung nic^t 
l^ergefteUt marb, bie S)edEung aud^ ber bemittigten Snleil^en aber 
für bie Äriegfül^rung toiel ju langfam t)or ftd^ ging unb bie 
Sani bamafö nod^ leine^megg bie ganje ©elbüermaltung beg 
Staate in ipänben l^atte, mer benn nun biefe SJitt^ mirllid^ 
l^onoriren merbe, 3Kan mu| fid^ biefe grage red^t Ilar ux^ 
gegenmdrtigen, meil auf il^r eigentlid^ bie ganje ©efd^id^te ber 
englifd^en ©taat^fd^nlb, bie eben wn biefen Exchequer Bills 
an erft il^re fefte ©eftalt belommen l^at, an^gel^t. ©d^eibet 
man babei mieber brei grofee ©pod^en, fo gel^t bie erfte bis 



144 2)Qö $aj)iergc(btt)efen» 

jur ®rti(^tung bc§ Consolidated Fund (f. 93b. I), bic jtüeilc 
üon ba jur ^pecpfij^en Bank Charter (Act), bic btittc gel^ßrt 
bet ©egctttoatt. 

3n ber ctften btcfer ®^)0(^en toaren bic ©(^afeantocifungen 
ate gorm bcr Slu^jal^Iuttg aHcr Slu^gabcn bc§ ©taats, bie 
Exchequer utib Treasury Bills, nod^ nid^t auf bic @taat^i= 
cinnal^mcn bcr San! angctoicfcn, unb tocnn aud^ bic Sani bic^ 
fclbctt l^onorittc, fo toar bic ^tu^jal^lung Jold^cr Sittö bod^ nur 
ein reiner SSanlcrcbit in bcm oben bargelegtcn ©inn. S)iefcr 
ßrcbit mufetc bal^cr burd^ Ucbcrttjcifung ber ©taatöeinnal^men 
an bie SäanI gebedt tpcrben. 9lber einerfeit^ lag bafür nod^ feine 
gcfctälid^c SJctpflid^tung üor, anbererfeit^ reid^ten tocber bie 
©teuern nod^ bic SDiittel ber SJan! }U biefen S)edEungen au§. 
3)a]^er mu^tc bie Slegicrung fid^ neben ber Sanf nod^ anbere 
©clbiräfte aU ©rebitoren auffud^en, unb baö gefd^al^ bcnn 
cinerfeit^ burd^ bie Slufftcttung jener Permanent annuities, 
toon benen tt)ir frül^cr gefprod^cn l^^aben, bann aber burd^ Er- 
öffnung großer ©rebite bei bcr ©übfecsSefeUfd^aft, über 
tocld^e un^ cigcntlii^ erft ^pi^ilippotoid^ in feiner „Sani t)on 
©nglanb'" (©. 82) einiget Sid^t gegeben l^at. 3n bicfcr 3^it 
nun toaren bic Exchequer Bills tocber ©(^ulbfd^eine nod^ ^ßapicr- 
gelb, fonbern in ber %\)at nidft^ ate ©d^alanmeifungen, tl^eil^ 
auf bie ©taat^cinnal^men ber S3anl, tl^citö auf ben ©rebit be^ 
©taatö iü ber ©ilbfee^ unb anbern ©efettfd^aften; in biefem ©inne 
fielen flc unter bie fiategoric ber öffcntlid^en aBert]^^)a))iere. 
S)a^ toarb nun aUcrbing^ anberS in ber itpcitcn ©pod^e beg 
Consolidated Fund. 

Site nänili(^ mit biefem Consolidated Fund bie ©inl^eit 
fotool atter ©innal^mcn aU aUcr Slu^gabcn aHcr ©taat^Iaffcn 
au^gefproc^cn mar, nal^men nunmcl^r aud^ jene Sitt^ einen an= 
bcm ©l^araltcr an, ben aud^ 5ß]^ilippot}id^ nid^t gcl^örig l^erüor- 
l^cbt. S)ie Exchequer Bills tourbcn nämli(^ attmdl^lid^ — ba^ 
©cnaucre geftcl^cn mir nid^t ju toiffen — ju 6rebitpa^)ieren 
bcr fd^iDcbcnbcn ©i^ulb bc^ ©taat^, meldte einen beftimmten 
gättigleitötcrmin l^atten unb mit einer eigenen aSerjinfung toer^ 
feigen maren, toäl^rcnb bie Treasury Bills toirflid^c S^¥^M^' 
antoeifungen an bic ©taat^faffc bcr SanI, bal^er bei Qfid)t 
fäHig unb ol^nc 3^^^ toaren. ©^ mar ba^ in j[ebcr Sejicl^ung 
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ein großer gortfd^ritt, namentltd^ babutd^, bafe bie alten ©d^ul- 
ben bcr erfien ®pod^e, je^t jn feften ©d^nlbcn confolibitt, bei 
ber ^ant aU ©d^ulben ber SRation in il&ren Ledger eingetragen 
unb öon V)x atö ßonfofe üetjinft ttjntben. 2lns biefer 2lns 
ipeifung anf bie tegelmftfeigen ©innal^men be^ Consolidated 
Fund entftanb bann ber Segriff ber „Funded debt''; nnb nun 
erfd^einen naturgemäß bie Slntoeifungen in ben Exchequer Bills 
unb Bonds unb ben Treasury Bills, bie bo(j^ birect nur eine 
gefd^äft^mäßige 3lnti)eifung auf bie S3an! entl&ielten, afö bie 
„ünfunded debf, 3)a^ fd^ien atterbing^ eine rein formale 
©ad^e, . ba fd^Ueßlid^ bie ^onorirung biefer ©d^a^fd^eine benn 
boc^ toicber eine ©d^ulb beö Staate an bie 35anl entl^ielt. 
attein ate bie großen firiege mit granlreid^ au^brad^en, jeigte 
ii6) balb ber toefentlid^e ttnterfd^ieb berfelben. S)er betrag 
ber Funded debt lonnte ol^ne ein ®efe^ nid^t erl^öl^t toerben; 
bagegen lag eö in bem @rmeffen ieg Sorb of tl^e ®fd^equer, 
nad^ bem Sebürfniß beg ©taat^ fo üiele SiDte auf bie San! 
au^jufteHen, atö er felbft für notl^toenbig" l^ielt, unb bie Sani 
felbft fonnte il^rerfeit^ ate SSerhjalterin beg gefammten Staate- 
crebit^ bie ^onorirung foli^er Sittg nid^t abtoeifen. 2)a nun 
il^r 3RetaHfonbg baju nid^t au^reid^te, mußte fie ju bem 3Rittel 
greifen, bem Staate feine Sitt^ je^t in unfunbirten SRoten 
eiujulöfen» S)a^ gefd^al^ im Slnfange ol&ne Sebenlen. 3lfö nun 
aber mit bem 3a^re 1797 bie ©umme biefer 5Roten, toeld^e 
bereite bag Sffiefen be^ ©taat^papiergelbeg mit bem eine^ SEBertl^' 
papier^ nod^ ungefd^ieben in fid^ entl^ielten, fo groß toarb, 
baß bie Sloteninl^aber an ber S^^twttg^fä^igifßit i>ßt Sani ju 
ättjeifeln begannen unb jur ©inlöfung l^erbeiftürmten (run), mußte 
bie ^Regierung bie ©u^ipenfion bcr ®inlöfung au^fpred^en, 
toeld^e bann natürlid^ ein ioed^felnbeg, aber jum 3;^eil bebeus 
tenbe^ Slgio jur golge l^atte, bi^ bur^ ©onfolibirung ber un= 
funbirten 5Roten vermöge ber Sermel^rung ber feften ©d^ulb 
(Consols) bann ber San! bie ®inlöfung möglid^ gemad^t, unb 
ber ^ßaricur^ ber SRote l^ergeftellt loarb. 3)ag gefd^ab 1823. 
2Son ba an blieben bie 5Roten einlö^bar; allein ber Sorb of tl;e 
©jd^equer bel^ielt nad^ »ie t)or ba^ SRei^t, mit feinen SiH^ bie 
83an! üon ©nglanb fo oft er sollte fo fel^r in Slnfprud^ ju 
nel^men, baß fie toieber toie im 3lnfang unfern ^cil&rl^unbert^ 

stein, gfinanjtoiflenfd^oft. IV. XU 
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in bie Sage lommen fönnte, tl^rc Sfloten nt(^t einjulö jeiu Db 
biefc 3lotcn bann felbft, menn ixe einlööbar erf(^iencn, mir!- 
1x6) burd^ ben aJietattfont^ bcr S3an! gcbecft ober cffectit? nn- 
gebedte 9lotcn toarcn, !onnte man nie »ijfen, ba über il^re 
3)e(fung bie San! feine au^reid^enbe aWittl^eilnng mad^te; ober, 
in unferm ©inne gefiprod^en, niemanb toar im ©tanbe }u fagen, 
ob unb toieioeit bie englifd^e Sanfnote nod^ ein SBertl^papier 
ober fd^on ein ©taatöpapier fei. Sliefer blidEenbe ©taatömänner, 
an il^rer ©pi|e ©ir Stöbert 5peel, er!annten nun bie ©efabr 
red^t gut, bie barin für bie 5lote ®nglanb§ unb mit il^r für beffen 
ganje SBeltftettung lag, ba jeber Ärieg bie SWöglid^Ieit in fid^ 
trug, ba| ber Sorb of tl^e ©jd^equer burd^ feine SillS ben 
5Rotenumlauf ie^t gerabe fo gut aU im vorigen Qal^rl^unbert 
beliebig über bie S)edEung l^inau^ uxmef)xen unb bamit cffectit) 
unfunbirte 5Rotcn aU englifd^e^ ^apiergelb fd^affen !onntc, bi^ 
bann ber 3^itpun!t eintreten mufete, too bie ©u^ipenjton ber ©in- 
löfung bie ^apiergelbnatur ber englifd^en 5Roten t}or atter 2Belt 
llar legte. ©^ fam be^l^alb t}or attem barauf an, biejenige 
©umme geje^lid^ ju fiyiren, über toeld^e ber ©jd^equer bei ber 
Sani burd^ feine Sitt verfügen lönne, unb jioar ol^ne iebel- 
mal eine S)edfung ju geben. Unb biefe SSeftimmung toax 
ber eigentlid^e Äern ber Peel's Act, bie man uxQtblii) 
o\)m ben Segriff üom SBefen beg ^apiergelbe^ rid^tig ju er= 
Hären üerfud^en toirb; ebenfo finb bie S)edung^claufeln für bie 
englifd^en SRoten unb enblid^ bie fpäter öfter ioieberl^oltcn 
©u^penfionen ber Peel's Act nur ju üerfiel^en, loenn man 
fid^ enblid^ barüber einig fein loirb, bafe biefe ganje PeeFs Act 
gar nid^t^ ift ate ba^ funbamentale 5papiergelbgefe| ©ng- 
lanb^. 3)ie Peel's Act beftimmte nämlid^ be!anntlid^, bafe 
bie San! einen Setrag t)on 14,750000 ^fb. ©t. ol^ne metah 
bedEung ausgeben bürfe, bafe aber jeber barüber l^inauj^gel^enbc 
5Rotenbetrag $funb für ^Pfunb mit ©elb gebedt fein müjfe. 
gragt man fid^ nun mit ^inblidf auf bie obige S)arfteIIung, 
toarum benn überl^aupt eine fold^e Seftimmung über jene „un= 
gebedEten SRoten" nötl^ig toarb, fo liegt nunmel^r bie Slnttoort 
nal^e genug. 3ene Sejiimmung über bie 14,? 3RiIl. ^fb. ©t. it- 
beutete nid^t^ anbere^, aU bafe e^ bem Sorb of tl^e ©fd^equer 
freiftel^en foUe, bi§ ju biefem Setrag bie San! ju t^eranlaffen, 
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auf fettic SlntDetfungen l^in ein blo^ auf bcn allgemeinen ^taat^-- 
ctebit gegrünbeteg, alfo bur<^ leinen SWetallfonb^ gebedteö 
?ßapiergelb au^jugeben, fobafe bag frül^er unbefc^ränüe Siedet 
ber ausgäbe üon SSanftioten auf ©runblage ber Exchequer 
Bills nunmel^t auf ben obigen Settag t)on 14,7 3RilI. ^fb. ©t, 
gefegUij^ eingefd^tänlt toarb. ©o toarb auf biefe SBeife bie 
Peel's Act nid^t ettoa eine Bank Charter, fonbern e^ toar üiel- 
mel^r ein ©runbgefefe ber ginanjt)erfaffung ®nglanb§, 
ba^ grunbgefe^lid^e ^ßrincip ber englifd^en fd^toebenben ©d^ulb, 
toeld^e^ bann ju ber natürlid^en ©onfequenj fül&rte, bafe, toenn 
ber Exchequer mel^r als jene 14,7 2Ria. ^fb. ©t. in Sloteu 
brauchte, er für eine fold^e aWel^rauögabe einer eigenen S3e^ 
tüittigung be^ 5ßarlament^ beburfte, tpeld^e^ bann jugleid^ für 
bie 3)e(Jung biefeä SDiel^rbetragä fofort burd^ bie (Srl^öl^ung ber 
Income Tax ©orge ju tragen l^atte. 2luf biefe SBeife l^ängt 
nun aud^ biefe Income Tax mit ber ^apiergelbfd^ulb ©nglanb^ 
innig jufammen; frül^er l^atte man für jebe ©d^ulb eine eigene 
©teuer aufgeftettt unb baburd^ jene ungel^euere SSertoirrung in 
ba§ englifd^e ©teuertoefen l^ineingebrad^t, bie tt)ir feit SSode 
aud^ im einjelnen verfolgen !önnen; feit bie Income Tax 1846 
erlaffen toarb, bilbet ber©teuerfuB berfelben bie gunbation 
beö in ber Ueberfc^reitung jener 14,7 SDlill. 5ßfb. ©t. liegenben 
^apiergelbe» ®nglanb§. ©o greift ba^ ineinanber. Unb feigen 
mir nun bie ©tatifti! ber englifd&en ©taatöfd^ulb an, \o erfd^eint 
neben ben Annuities aU einem S^l^eile ber Floating debt — 
!lar finb bie ©nglänber über alle biefe Singe fid^ f eiber nid^t 
— ber Setrag biefer j[e|t afe Unfunded debt bejeic^neten, burd^ 
bie Peel's Act gefefelid^ anertannten 5ßa!piergelDfd^ulb genau 
fo. grofe aU berjenige, über meldten ber ®pd^equer unb 
bie Treasury burd^ il^re Sill^ unb Sonb^ verfügen. SRad^ 
asi^itafer betrugen nämlic^ bie 

Treasury Bills, jur S^^'^^^fl ^^^ 

©id^t auf bie Sani t)on ®nglanb t)on 

ber Treasury aufgeftettt 5,431000 5ßfb. ©t. 

Exchequer Bills, mit längerer Ser- 

fattjeit t}eriin^lid^ auf bie San! au^^ 

geftettt 5,162800 > 

Transport 10,593800 $fb. ©t. 
10* 
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Transport 10,593800 ^fb. ©t. 
Exchequer Bonds, unkftimmte SSer- 
fattjeit, fd^njebenbe 6rcbitpa^)terc be§ 
Staate ... * 3,516800 » 

jufammcn 14,1 10600 5ßfb.©t., 

tDomtt al^o ber Setrag ber unfunbirten 5Rotenfumme ungcfäl^r 
erfd^ö!pft ift. ©a^ ift ba^ ©pftetn beö cnglifd^en ^papicrgelb^ 
tpefcn^, }u bcm aber atebalb ein jnjeiteS l&injutrat 

S)a bie (gnglänber nämlid^ il^r Subget fo gut afö gar nid^t 
controUrcn, fo blieb e§ tro| beö obigen ^po^iergelbgefegeö ber 
Sftegievung benno<^ möglid^, mit il^ren Slntoeifungen in Sitt^ 
unb S3onb§ jenen Setrag üon 14,7 3RiII. beinal^e beliebig ju 
üb^rfd^reiten, toäl^renb ba§ Parlament leine Slotij bat)on nal^nt. 
2Bir ftnben bal^er feit 25 Salären einen SBed^fel in biefcn un= 
fnnbirten «Roten, ber faft unglanblid^ ift. Son 1864 bi^ 1877 
ftanb ber Säetrag ber lefetern bebeutenb unter jenen 14,? aRill.; 
neun Sal^e l^inburii^ »arb berfelbe überfd^ritten, unb gtoar 
fogar 1878 big 20 aKitt., 1879 gar 25 SRitt., 1880:27 2RiB., 
1881 : 22 aJlitt. ©o oft baS nun ber gatt tt)ar, toaren natürlid^ 
bie Stotenbeträge, toeld^e ^anbel unb Snbuftrie für il^ren ©rebit 
not]^tt)enbig brandeten, nid^t ntel^r verfügbar, ba ber Syd^equer 
biefelben für fid^ in Slnfprud^ genommen l^atte, unb bie San! 
mufete bie fe^comptirung üertoeigem, toeil fie jebe über 14,7 aWiD. 
$fb. ©t. aujggegebene SRote mit baarem ©elbe ju beden ^atte. 
3lur mu| man fid^ biefe SBertoeigerung nid^t afö eine einfädle 
3nrädtt)eifung ber SBed^fel benfen, fonbem fie erfd^ien in bei* 
©rl^öl^ung beg ©iöcontofufeeö, ber jebegmal, toenn bie Sittg il^ren 
Setrag an ^^apiergelb erfd^öpft l^atten, fo l^od^ ftieg, ba§ ber 
Serfel^r toegen be^ l^ol^en S)igcontg fiberl^aupt leinen ©rebit mel;r 
finben !onnte. S)arin nun lag bie ©efal^r ber Peel's Act, 
meldte bamit eine eigentl^ümlid^e Slrt ber ©efal^r beS Sßapier^ 
gelbem erzeugte. S)enn bie golge jener Seftimmung ber Peel's 
Act mar für ©nglanb, beffen effectit)er ©elbumlauf ja bod^ i» 
3ioten beftanb, bafe ber gange Bal^lung^procefe üon ben Sebürf- 
niffen be§ ©yd^equer unb feiner Senu^ung ber Sanftioten ab-^ 
l;ängig loarb. Sor ber Peel's Act l^atte fi(^ bie Sani nun in 
fold^en gätten baburd^ gel^olfen, ba^ fie eben unfunbirte 9ioteu 
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ausgab. 3laä) ber Peel's Act bagcgen mu|tc jebc 9iote über 

jene 14,7 ÜRill. I^tnaug mit ®elb gebcdt fein. S)a nun ber 

Scrlel^r eben biefee ®elb ntd^t l^atte, fo Um er in Slotl^, unb 

biefc 3toÜ) ift eg, toeld^e bie Ääm^jfe eine^ großen 2;i^eifö bc^3 

^ublilnm^ unb felbfi bebeutenber ginanjmänner gegen bie Peel's 

Act ]^ert)orrief. Slttein anbererfeit^ bebeutete toieber biefe§ 

aufgeben ber Peel's Act bie tjottftänbige greigebung bed ganjen 

yioten^ ober ^apiergelbtoefen^ an bie Sftegierung, unb l^ätte 

bal^er genau bie frül^ern ß^Pänbe l^erbeigefül^rt. @o blieb bie 

Act, unb man mufete fid^ in anberer Sffieife l^elfen. S)a^ nun 

gefd^al^ baburd^, ba§ man in Snglanb eine neueärt üonSu^^ 

penfion ber ©inlöfung f(^uf, 3Ran fu^penbirte ni(]^t bie 

Peel's Act felbft, fonbern nur biejenige 35orfd^rift ber- 

felben, nad^ toelcä^er jebe 3iote über bag SRegierung^-^papiergelb 

t)on 14,7 3Ritt. mit baarem (Selbe gebedt fein foHte, unb liefe 

an ber ©teUe be^ 3KetaIlö anbere bedungen (other securities) 

ju, namentlid^ in guten SBed^feln, ma§ iann bie öfterreid^ifd^e 

Sftegierung fpäter nad^al^mte. ©abei l^atte man vermöge be^ 

eminenten ßrebitg ber Sani feine run jur ©inlöfung ju be- 

fürd^ten, unb bie allenfalls t)or!ommenben Sebiirfniffe ber San! 

iüurben mit ben ©inlftufen an baarem ©elbe aus ben Steuern 

gebedJt. ®ing bann bie ^üt großen ©elbbebarfs vorüber, fo 

iparb bie ©u^ipenfion lieber aufgel^oben unb bie SanfbedEung 

geiüann lieber il^re gefe^mäfeige ©efialt. S)aS ift ber in l^ol^eni 

®rabe betounberungStDürbige SWe^ani^muS beS ^ßapiergelb^^ 

lüefenS in @nglanb, beffen ßontrole baS Issue-Department 

ber San!. ift. S)enn biefeS Issue-Department l^at eigentlid; 

in ber San!t)ertt)altung nid^ts anbereS ju tl^un, aU ben @f- 

(^equer befiänbig baüon ju unterrid^ten, ob bie Slntoeifungen 

beffelben fotoie bie ber Treasury t)on ben Sloten fo t)iel in 3ln- 

\)pxviä) nel^men, bafe baburd^ eine ©u^^jenfion — alfo nid^t 

ctma bie ©inlöfung toie in gran!reid^ unb Defterreid^ — fon:= 

bern bie effectiüe 3lotenbedEung mit (Selb etioa nöt^ig 

tücrben !önnte. S)afe nun auf biefe SEBeife ber SBed^fel beS ©S- 

comptS ber (gnglifd^en San! !einegtt)egg blo« t)on ber Unftd^er^ 

Iieit ber Äapitafötoerl^ältniffe, fonbern ebenfo fel^r üon bem 5Roten= 

bebürfnife ber ^Regierung abl^ängt, ift !lar. .3)od^ bürfen mir 

ba« l^ier nid^t verfolgen. 
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2Bir l^abctt geglaubt, übet bie^ ^ßaipiergelbtoefen ©nglanb^ 
etmaS weitläufiger fein ju muffen, ni(^t blo^ toeil e§ tüol^l ge- 
eignet ift, bie aUgemeinen frill^er aufgefteHten Äategorien ju 
erllären unb jU begrilnben, fonbern au^ toeil mir ni(]^t uml^itt 
fönnen ju fagen, bafe ted^t t}iele trabitioneU geworbene aRei- 
nungen übet baffelbe nur ju oft mit ben wal^ren SSerl^ältniffen 
nid^t übereinftimmen. 

2)ie grofee Siteratur über bie National debt, t)on »eld^er @neift, 
„englifdfeeä Serfaffungörcdfet", II, §.71, fprid^t, ift mir unbc!annt 
geblieben; man barf freiließ nidfet bie aUcrbingä gro^c (Selb- unb 33an!- 
Uteratur in @ngtanb bamit tjemcc^feln »ollen, ^thtn ben fe^r all= 
gemeinen Sluffaffungen bleibt "ä. Smit^'g B. V, Ch. III (On public 
debts) immerl^in bie erfte l^iftorifc^e 33e]^anblung ber cnglifc^en 9^ational= 
f*ulb; ma§ Jöladtftone fagt (S3b. I, ^ap. VIII), ift gdnjli* unbebeu-- 
tenb; ba§ bei »eitem S3efte, maS mir gefunben ^aben, ift in bem 
Appendix üon 2R'©ullod^ ju feiner SluSgabe t>on Slbam ©mitb 
enthalten (3Rote 9, 6. V [Money] unb Funding System, S^lote 33). 
^öd^ ift avL(b ba§ alleg entmeber nur eine S3e^anblung ber gragc na^ 
• ber National debt mit il^rer ©efc^idfete ober be§ $opiergelbfpftem§ 
mit feinen ©efa^ren unb feiner ßonfolibirung; bie fd^mebenbe ^^oten- 
fc^ulb vermag er üon ber feften nidfet ju fd^eiben. ßbenfo ^aben Sagebot 
in feiner „Lombardstreet" un§ ein fdfeöne^, unb ^an!e^ ein praf- 
tifd^eg 93ilb t>on ber ^^ätigfeit ber ßnglifdfeen 93anf im ß^rebitmefen 
gegeben, aber ba§ ^^apiergclbioefen fe^en fte in bemfelben nid^t. 3Son 
großem Sntereffc ftnb ^mei S)arftcllungen ber „Crise financiere 
d'Angleterre" Don 2Bolott)S!i („Revue des deux Mondes", Sluguft 
unb September 1866, auS Slnlafe ber firifi? tjon ®ume^ u. ©omp.). 
S)o(i^ berührt er nur inbirect bie S'^age, auf bie e§ un§ eigentlich an- 
fommt, »ä^renb ^^ilippomic^ für bie ©elbtjermaltung ber 33an!, 
aber allerbingS nidfet für i^re Sorfd^u^uer^ltniffe in ber fcbmebcnben 
Sci^ulb, fe^ir (el^rreid^ ift. SSon ben gemö^nlici(>en S3an!le^ren reben 
mir nid&t 

granfreid^ unb feine Bons du tresor. 

Unter granfreid^ fönnen mir, loenn man ba§ eben ©efagte 
fid^ t)ergegeniDärtigt, nun tool fel^r lurj fein. S)ie ©efd^id^te 
feinet ginanjcrebits ^at jtoei grofee ®pod^en. S)ie erfte bilbct 
bie 3eit ber 3lff ignaten, bie jtoeite bie ber eigentlid^ fd^n)eben= 
ben ©d^ulb in il^ren Slreforfd^einen afö aSonS. 3)ie ©efd^id^tc 
ber erftern ift ju befannt, um fie l^ier ju toieberl^olen. Sftebu- 
ciren toir biefelbe auf bie obigen ©lemente, fo tourben biefe 
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Slfiignatcn anfänglid^ o^nc alle 3Sotftettung tjon einer finanj^ 
mäßigen ©edung ober ber ^iotl^toenbtgfeit einer t)erfaffung^55 
mäßigen ©efefegebung unb Sefd^ränlung ausgegeben unb in ber 
erfien Segeifterung unbebingt angenommen, aber babei fofort 
in einer SDiaffe ausgegeben, bie fo gro| toar, bafe man fie aud^ 
jefet nod^ niiä^t genau fennt ^l^re fid^ naturgemäß ergebenbe 
2Sert]^IofigIeit erjtoang aber fd^on feit 1793 SJerfud^e ju il^rer 
ßonfolibirung. 3)er erfte 3Serfud^ toar baS Maximum, eine 
gefefelid^e ^reisorbnung ol^ne gefepd^e Sefd^ränfung ber ^^^ 
natenmaffe, alf o ein abf oluter SBiberf^jrud^ ; ber jtoeite bie ©in- 
fül^rung ber Mandats territoriaux unter bem 3)irectorium 
(16. SRärj 1796), nac^ loeld^em biefe (Sonfolibirung baburd^ ge= 
fd^el^en foHte, ba| bie 2lffignaten mit einem S)rei|igftel il^reS 3^0= 
minalbetragS als ©elb beim Äauf t)on Slationalgiltern gelten 
fottten, toaS gteid^fatts burd^ bie unbefd^ränfte aSermel^rung ber= 
felben ittuforifd^ lourbe unb ju ben milbeften ©^jeculationen Sln^ 
laß gab, an benen feinerjeit aud^ 6aint'©imon tl^eilnal^m. ©(^on 
am 26. 3uli 1796 mußte beSl^alb t}erorbnet Serben, baß man 
fie beim Äaufe ber ©omanen nur ju il^rem (SurStoertl^e (am 
September 4,68 5ßroc.) annel^men bürfe. 2)aß bie gefefegebenben 
Serfammlungen bie ©umme berfelben menigftenS je^t notl^- 
tt)enbig gefe^lid^ befd^rftnlen milffen, blieb enttoeber unbegriffen 
ober unauSfül^rbar. ©o ging baS gefe^lofe ^papiergelbtoefen ber 
äffignaten burd^ fid^ felbft ju ©runbe. S)ie jtoeite ©pod^e be- 
ginnt bann mit ber San! t)on granlreid^, bie gleich anfangs 
auf 3?otenüorfd^üffe an ben ©taat bered^net mar. 3Son ba an 
^at granfreid^ feinen notl^toenbigen ©taatScrebit feit 9iapoleon I. 
toefentlid^ in ber ^orm ber fd^ioebenben ©d^ulb mit feinen Bons 
royaux unb bem tresor benu^t, ttjeld^e t)on ber Banque de 
France bann nad^ ben urfprünglid^en ©ebanfen ber Caisse 
d'amortissement Nap. I. (f. unter 2;ilgungSn)efen) eingelöji 
loerben. 9Jlan toirb eS iefet leidet üerftel^en, toenn toir l^inju^ 
fügen, baß baburd^ bie t)on benReceveurs einlaufenben ©teuern 
bie gunbation ber bie Bons eScomptirenben Saninoten. bilben, 
fobaß äl^nlid^ toie in @nglanb bie ©elbüertoaltung beS ©taats 
burd^ bie Sani bie ©id^erl^eit ber Saninote ifi Unb ^ier nun 
^at granlreid^ für feine unfunbirten SRoten, meldte auf biefe 
SBeife entftanben, fid^ nod^ auf bem ©tanbpunlt ©nglanbs t}or 
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ber Peel's Act gcl^alten, inbem ber Setrag an SRoten, ju bcj^en 
3lugflabc bie Sftegictunfl bie Sani toctanlaffen lann, tocber 
ivixä) eine gefe^üi^e aRetaHfunbatton . noä) burd^ eine anbete 
SSefd^t&nlnng feftgefefet ift. S)ie golge üon biefem t)or bem 
^nblilnm ftet^ üerl&üttten 3^1^^^^^ iP/ ^^1 l&^i F^^^i^ ernjien 
SJeranIaf[nng, noä) ipie in ®nglanb üot 1844, bie ganje ©in-- 
lö^barfeit ber 9iot?n fnä^jenbirt toirb, toie 1848 nnb 1870, 
toäl^renb ]^auptfd(j^li(^ unter SRa^joleon III. bie jtpeite grofee ©runb^ 
form ber fd^toebenben ©(^ulb burd^ bie ^eranjiel^ung ber Äapi= 
talien toon Äörperfd^aften nnb ®efettf(^aften in§ Seben trat, 
bie mir oben d^araWeriflrt l^aben. ©cit bem 3lnfange unfet» 
Sal^rl^unbertö l^at bal^er au(^ granfrei(^ aHerbingS formell lein 
^apiergelb; allein tl^atfäd^Iid^ etttl^alten nnb leiften bie 3?oten 
ber S3anf, ioeld^e bie Bons du tresor e^com^ptiren, ie|t ba^jjenige, 
toa^ bie Function beg 5papiergelbe§ bebeutet. S)abei l^at ie= 
bod^ bie Slegierung ben ©runbfa^ fefigel^alten, niemals fleine 
5Roten ausgeben ju laffen; jene^ ^paipiergelbtoefen granfreid^g 
\)at bal^er mit bÄi englif($en ba^ gemein, bafe es niemals in 
ben ÄreiS beS täglid^en Sonfumüerfel^rS l^ineintritt unb ballet 
niemate bas SSolI jum Setoufetfein bringt, bafe granlreid^ in 
feiner ©d^a^aniüeifung mel^r aU jel^nmal fo t)iel ^papiergelb aU 
^reu^en unb ein S)rittel mel^r aU Defterreid^ in Umlauf fe^t. 
2lu§ bemfelben ©runbe ^at bie 9iote ber Sauf aud^ feine SBä^^ 
rung; tool^l aber mufe bie 3legierung bei j[eber bebeutenben 
öffentlid^en ©efal^r nid^t ettoa toie ©nglanb blos bie ®elb^ 
bedung il^rer Sßoten, f-onbem bie ©inlöfung f eiber fuöpenbiren. 
$ier glauben loir, bürfte toenig unllar fein. 

2)ie bcftc 2)arftcUung be§ Slffignatcntocfcng unb bcS Sufammcn^ 
^angä mit feinen ^iftorifdfeen ©rünben unb ßonfequenjen ift nod^ immer 
bie üon %\)xtt^ in feiner „Histoire de la Rep. Frangaise" an 
me^rem ©tetten, namentlich V, 152 unb VIII, 341 fg. 2)ie Sci^rift 
üon S3a3ot f. unten. X^eoretifc^ lüarb ba§ alleS formulirt in ©tordfe'» 
„ipanbbudfe", S3b. III. S)ie ©efd^id^te ber ^ntfte^ung unb Sebcutung ber 
Banque de France ift fe^r lel^rreid^ in il^rer ^erbinbung mit ben 
3llapo(eonifd^en 3been unb S3ebürfnif[en, beren Organ ber tDir!U(i^ be- 
beutenbe ginanjmann aJlolUeu »ar, bie @efe|e üon 1808. ©rfteö 
Sanigefet üom 14. Slpril 1803; jmeiteS tjom 2. 3Jlai 1806; bann 
bie fpätern 6dfeidtfale namentUd^ im 3al&re 1848 (2ion ^aud^er, „®e^ 
fe^e", ©. 440 fg., nebft ber »anfacte üon ©ir SR. $eel 19. 3uli 1844). 
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2)a§ SBeftc barüber enthält eitt Weben bag 2Ber! üon 2. SöololüSü: 
„La Question des Banques" (1864), üieüeic^t bie bebeutcnbfte 
Slrbeit biefeS au^gejeid^neten ©(3^riftfteller§ ; bod^ auc^ ^ier febft bie 
93e3ie]^ung auf bie SSerbältniffe ber fd^mcbenben ©d^ulb. 2)ie ©(3^rift 
Don 3. e. §orn: „S)a§ (Erebitlüefen in granfreic^" (1857), gibt ein 
gutes ®itb üon ben (Erebittjetbättniffen ber ^ant unb berübtt juerft 
ben SSorfdbufecrebit, ben fcbon bie 5Rapoteonif(3be 33anl bem ^aifer ^a- 
poleon I. mit 80 Mü, ^rg. als ßScompte ber Slntoeifungen ber 
Receveurs geben mu^te, fomie bie 5R5tben, in lüeldbe fte namentlid^ 
1813 unb 1814 burd& biefen ginanjcrebit gerietb; ebenfo b^t §om 
juerft ba§ SBerbältni^ ber ginanjen ju ben großen Ünternebmungen, 
bem Credit mobilier, bem Credit foncier unb anbern bcrt)orgeboben, 
»aS benn 3Ray 3öirtb in feinem „^anbbud^ beS S5an!»efenS" 0,S)ic 
©an! üon Sranfreidb", 6. 122 fg.) nidbt px benu^en-üerftanben \fat 
dagegen ift fein SluSjug auS ber früber ermäbnten Enquete braudbbar. 
2erop=S3eau(ieuin feinem „Traite des Finances", ber mit S3lo(l'S 
„Dictionnaire" unb 33atbie'S, „Droit administratif" baS Clement 
ber Sergleid^ung ber europäif(]ben Staaten in gran!rei(b eingefübrt bat, 
bat eine eigene 2)arfteUung ber ®ef(j^i(]bte ber franj5fif(ben 6taat§fdbulb 
gegeben, bie jebodb bur(3b feinen ©tanbpun!t, in ber lefetem nidbtS afö bie 
confolibirte 6taatSf(bulb ^u fu(ben unb beSb^tb ben erften Urfprung 
ber fdb^ebenben ©cbulb gerabe in ber S5an!fdbulb feit Sflapoleon I. gang 
»egjulaffen, an SBertb üerliert. mi II, Ch. XIIL) 2)agegen ift feine 
^uflöfung beS ginanjcrebits in bie „^rten" beffelben ein tDir!li(Jber 
iJortfibritt unb mit reichem üergleicbenben Snbalt tjerfeben; namentlidb 
bat er baS SJerbienft, bie 93ebeutung unb Stellung tbeife ber Bons 
du tresor, tbeilS ber Serbinbung ber ginanjen mit G^ommunen, ^e-- 
partementS unb ©efellfdbaften juerft bcrüorgeboben ju b^ben, mäbrenb 
^od eS ift, bem mir baS SBerftänbni^ be§ SBerbältnijfeS ber Receveurs 
5ur S3an!fdbulb gran!rei(bS üerbanfen. 3fm allgemeinen ergibt ft(3b als 
dbatafteriftil biefeS ®ebiets ber frangöftfcben Sinan^juftänbe, ba^ bie 
fteigenbe Summe ber mit IReibt fo geftiribteten ©onS ibre (Eonfolibi= 
rung nur bur(b ©ontrabirung tön feften 6(bulben finben !ann« 



S)ie beutfd^cn Staaten unb ba^ S)cutfd^e 9leid^. 

Sei 3)cutfd^lanb begegnen tDit nun lieber ber alten ©d^iDte^ 
rigfeit, bafe eine ©inl^eitlid^feit in feinen aSetl^ältniffen aud^ für 
unfer ©ebiet nid^t ju finben ift, unb bafe jeber 6taat feine 
©efd^id^te l^at, toeld^e beinal^e für feinen berfelben gefi^rieben ift. 
3Bir muffen ballet ba§ ©injelne ben befonbern 5lrbeiten ilbet- 
lajfen, unb begnügen unS mit bem SSetfud^e, ben ßl^atafter beS 
®anjen ju bejeid^nen. 
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e^ ift natürlid^, bafe jeber beutfd^e Staat neben feinen 
©d^nlben, üon benen \mx nur jum 2;]^etl ettoa^ »iffen, aud^ 
einen ginanjcrebit l^atte, bejfen S3enu|unfl un§ meift ganj un- 
belannt ift. 3)ennod^ tt)irb man auä) \)ux jtpei @!pod^cn ]ä)t\' 
ben muffen, beten aSerftänbntfe eben burd^ bie Slatur jener 
Staaten leidet gegeben ifi. 

3)ie erfte reid^t bi^ jum ^al^re 1848. ©ie berul^t barauf, 
bafe bei ber Äleinl^eit ber meiften ©taaten bie älu^gabe t}on 
^apiergelb fo gut alg untl^unlic^ trat; nur einjelne größere 
l^atten ©taat^noten emittirt, tt)ie j. 93. ©aiern. SBenn ballet 
biefe ©taaten eine^ ginanjcrebit^ beburften, fo blieb il^nen 
nid^t^ anbetet übrig, aU benfelben bei irgenbeinem beutfd^en 
Sanll^aufe ju fud^en, ba auölänbifd^e Saufen mit biefen Sanbe^^ 
finanjen in leinen aSerlel^r traten. 3)ie großen beutfd^en ^anh 
l^äufer tourben bal^er in biefer geit jipar nid^t bie Sanfter^ 
ber ?5inanjen, lüol^I aber ber fürftlid^en Käufer, unb finb e^ t}iel= 
fad^ geblieben; bal^er ber Steid^tl^um ber meiften berfelben. 2Bo 
eö aber immer möglid^ toar, lourben fd^on in biefer 3^tt „£anbeg= 
banlen" gegrünbet, bie bann t^ielfad^ förmlichen Sanfcrebit 
gaben, ol^ne bafe bei bem SRangel am tt)ir!lid^en parlamentari- 
fd^en Subgetred^t biefe Serl^ältniffe red^t !lar geiDorben toären. 
3Jlit ben Setoegungen be§ Sal^reg 1848 trat bann eine jtüeite 
©ipod^e in§ Seben. S)ie 9let)olution l^atte offenbar ben Sant 
crebit ber meiften ©injelftaaten burd^ ben S^^if^t <iti i^^^^ 
Klüftigen SSeftanb fo grünblid^ erfd^üttert, ba| bie alten 93anf= 
l^dufer ben ginanjen bie Senufeung il^reg ©rebit^ nid^t nie^r 
geftatteten; bennod^ ftieg ba§ augenblidElid^e Sebilrfnife, M^- 
renb bie ©ingänge abnal^men, unb fo tourben biefe ©taaten, ba 
fie au(^ !eine ©d^a^fd^eine unterbringen tonnten, gegtoungcn, 
für bie bringenben Sebürfniffe be^ laufenben ginanjcrebit^ 
$a))iergelb au^jugeben. ©omit beginnt bie l^od^ft intereff ante, 
aber leiber nur fel^r loenig be!annte 3ßit beg örtlid^en 5ßa^ter= 
gelbem in ©eutfd^lanb. S)ie Uebelftänbe, bie baö jur golge 
l}atte, n)aren um fo größer, aU in biefen ^a:piergelbemifrionen 
toeber irgenbeine geje^lid^e 5IKafimalfumme noä) eine S)edun9 
geboten toar, unb ba^ ^papicrgelb be§ einen Sanbe^ in bem 
anbern überl^aupt nid^t in ben Serfel^r gelangte. Äaum toar 
bal^er mit bem ^al^re 1850 bie alte „Drbnung'' ti)ieberl^er= 



3)ctttf(i6Ianb» 155 

gefiettt, aU bie 3iot]^tt)enbtg!cit [xä) jetgte, biefe^ ^ßapicrgetb fo 
rafd^ als tnöglid^ einjulöfen. Slttein ba ba§ SSebörfnife be§ 
^inanjtoefcnS babutd^ natürlii^ nid^t geringer marb, fo mußten 
jefet atte biefe Staaten baran benlen, naä) ievx SSorbilbe ber 
©rofeftaaten eigene Sanlen ju errid^ten, um in il^nen bem ©tebit 
ber aSolfötoirtl^fd^aft unb bem bes ©taatS eine fefte ©rnnblage 
äu geben. 60 entftanb eine ganje SReil^e üon SJanfen, nament= 
Ixä) t)on 1851—56, benen bie ^Regierungen SKotenemiffionen 
einräumten, um biefelben gelegentlid^ für il^ren ginanjcrebit ju 
gebraud^en. SlHein l^ier jeigte fid^ bie ßonfequeni beö SDiangete 
an (ginl^eit in einem ©rabe, tion bem bie j[e|t lebenbe Genera- 
tion faum nod^ eine Sll^nung l^at 3)ie gunbation für bie 
emittirten 3ioten loar atterbingö meiftenS, jebod^ mit mefent^ 
lid^en äuSnal^men, mit einem 3)rittel beS 3iotenbetragS beftimmt, 
oft aud^ mit einem SBicrtel, jutoeilen (Slaffau) gar nid^t; bie ©mif^ 
fionen aber loaren tl^eils auf bie tjerfd^iebenfte SBeife bemeffen, 
t^eife fogar unbegrenjt; enblid^ aber l^atten atte biefe S3an!en 
nid^t ettt)a blog ben Sdf)hinQUxcUt ju beforgen, fonbern maren 
aud^ im Unternel^mungScrebit faft unbefd^ränft; nur ber @ffecten= 
^anbel ^jflegte- auSgefd^loffen ju fein. SBie nun atte biefe 
Sauten in Sejug auf bie ginanjen in iebem Staate o!perirt 
l;aben, barüber fel^lrunS biöjefet jebe SWad^toeifung, cbenfo gut 
aU über bie fd^ioebenben ©d^ulben ber ©injelftaaten; aber eS 
fd^eint fein ßtt'ßif^l/ i><i| bie Seitung ber legtern attent^alben 
in il^ren Rauben toar. SSon il^nen aus ging bann ber fiam))f mit 
jenem ßrtlid^en ©taatspaipiergelbe, unb an bie ©tette beS lefetern 
trat bie 3^it ber örtlichen 33an!en, jugleid^ bie ^eit, in 
loeld^er baS eigentliche 6tubium beS »anftoefenS in ©eutfd^lanb 
beginnt, baS in ber frül^ern ©pod^e eines JlebeniuS unb SKald^uS 
nod^ jiemlid^ unbefannt mar. ®aS ©efammtrefultat biefer ®x^ 
fd^einungen mar nun ein bo^)))elteS. ®inerfeits l^atte eS bie 
günftige golge, biefeS örtlid^e 5ßapiergelb mefentlic^ }U befeitigen, 
ittbem meiftens SSanfnoten mit ®inlösbarfeit an bie ©tette 
beffelben traten; anbererfeits aber erlannte man fd^on bamals, 
bafe biefe -Serfal^renl^eit beS beutfd^en ©elb- unb SanImefenS 
ein einl^eitlid^eS auftreten beS beutfc^en 38ol!s im Sßeltl^anbel 
gerabeju unmöglid^ mad^e. Seber, ber bafür ^erj unb ©inn 
^atte, forberte bal^er eine beutfd^e Sauf. „S)as Drgan für 
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bicfe ®nttüi(felung", f(]^ricb ber SSerf äffet biefes SBcrleä im 
Saläre 1862, „ber ®ott feinen ©egen geben tt)oIIe, ift aber ein 
beutfd^er Sleid^^tag/' SBie toeit fd^ien man batoon entfernt, 
ate biefe 3^il^n gef(]^rieben würben! ttnb breijel^n Saläre fpäter 
gab ber ©entfd^e 3leid^§tag am 14. SWärj 1875 ba^ „beutf(|e 
Sanlgefefe"'. SBir »erben nun l^ier auf biefe^ beutfd^e 35anf= 
gefe| ni(^t eingcl^en; attein mit muffen betonen, ba§ e^ gegen^ 
über ber ganjen biöl^erigen ©efd^id^te minbeften^ i^ß^ä^ft ein^ 
feitig ift, in bemfelben bloö bie Drbnung bes beutf(]^en Sanfc 
notentt)efen§ ju feigen, ©affelbe ift jugleid^ eine finanzielle 
©efe^gebung t)on l^öd^fter SBid^tigleit, unb toer immer barübet 
fd^reibt, foHte jtoei ®runbfä|e mit ganj befonberer äufmetf- 
famfeit vooi)l bead^ten. ®et erfte ift im §. 8 entbalten, nad^ 
tüeld^em jebe beutfd^e öan! ipöd^entlid^ in il^ren Petiten unter 
anbetn ben „Seftanb an 3leid^glaffenfd^einen" unb fetnet „an 
fonftigen 3lctit)en" genau angeben mu^ — bag Reifet, e^ foff 
jebe ^anl ben Settag auffüllten, ben fie aU S3anlctebit 
fotool bem S)eutfd^en illeid^e als ben einzelnen Staaten 
beffelben bitect obet inbitect t)otgef<^offen l^at; — bet jtoeite 
ift bet l^od^bebeutfame §. 17, nad^ toeld^em fpecieU bie 9leid^§- 
hanl ii)xt 3)tittelbedEung n(ibm ®olb unb Satten mit gleid^em 
SRei^te aud^ in SReid^Slaffenfd^einen ju l^aben beted^tigt ift 
— baS l^ei^t ^jtaftifd^, ba§ eS üetmöge biefeS metitoütbigen 
5ßatagta!p]^en möglid^ ift, ba| bie ganje S)tittelbedEung aller 
beutfd^en Sanfnoten nut in bem butd^ bie Sfteid^Slaffenfd^eine 
tetttetenen Sanictebit beö S)eutfd^en 9lei(^g beftel^en !ann, fobafe 
untet ttmftänben bie 9tei(^Sban! gat leine anbete 3Jietall= 
funbation aU bie jut^inlöfung i]&tet@injelnoten etma 
notl^toenbige Summe ju befifeen btau(^t Seibe ermäl^m 
ten 5ßaragrapl^en l^aben für baS gefammte ©ebiet beS fd^meben^ 
ben 6d^ulbentt)efenS beS 2)eutfd^en Sleid^S toie feiner einjelnen 
Staaten eine um fo großartigere 2;ragiDeite, aU bie 3loten jeber 
nad^ §. 45 anertannten beutfd^en Sani bie gang fpecielle Sani- 
»äl^rung für il^re S^^twng an bie beutfd^e Sani befi^en (§. 19). 
2Bir toerben l^ier nid^t barauf eingel^en lönnen, ebenfo tuenig 
auf bie äußerften ©onfequenjen beS §. 1, 2lbf. 2, nad& toeld^em 
baS t)on einer Sani emittirte „StaatSpaipiergelb" (aud^ @d^a|- 
fd^eine?) ben Saninoten gleid^gead^tet n?irb, alfo gefe|lid^ bie 
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ScüfhiM ^^ ^i^ ^ti^Sbant in @taat§^)apiergelb ftattfinben 
fann. SSon geringerer Scbcutung ift ber §.22; bagegen muffen 
tt)ir öorberl^anb ber Slnfid^t bleiben, bafe bag ganje ©ebäube 
ber S)entfd^en Sleid^^banl gerabe burd^ jene Sejiel^ungen ju ben 
aiotenDotfd^üffen an ba^ Slei(i^, fotoie an bie einjelnen ©taaten 
unb bamit jn bem ginanjcrebit ber le^tem ein nod^ !einc^= 
loegg fertiget ift! 

2)a§ fd^iücbenbc 6(i^ulbenn)cfcn ber cinjelncn beutf(3^cn Staaten 
entbel^rt nod^ jeber felbftAnbigen ^e^anblung^ ebenfo bie ©efd^id^te be$ 
beutf(iben ^apiergelbkoefen^. Tlan ntu^ ftd^ babei auf bie Hoffnung 
bcfd^rdnfen, ba^ bie einzeln baftc^enben '^otxien, lüie bei IRau über 
bie 5lu§gaben ton örtUd^em $apierge(b (§. 489 — j. S. töt^en 
mit 500000 Stfelr. — 19,7 gl. per Äopf); $ert^e§, „$olitif(j^e 3u= 
ftdnbe in 5)eutf<]&lanb" (II, 1862), über ba^ $apiergelb im STnfange 
unferd ^a^rl^unbertS in 93aiem unb bie ginan§p(äne ber ^eriobe be^ 
^erm tjon äUontgelaS; 9Rie!e, „SSerfaffung unb SJerorbnung beS fiönig^ 
reid&g SBürtemberg" (1882, S. 220), über bie »ürtembergifdfeen ©d^a^^ 
antoeifungen üon 1881 üon 5 9Jlitt. 2Rar! unb bie altem gönnen ber= 
felben u. a. m. — einmal üon funbiger ^anb ju einem ©anjen tjer^ 
arbeitet »erben mbgen. 2)a^ aber unter biefen Umftänben bie fie^re 
t)on ben S3anfen eine boppelte S5ebeutung getoinnen müjte, ift Kar. 
§ier l^at ipübner'S „SBanfmefen" mit feinen fleißigen SufammenfteUum 
gen bie Sa^n gebrod^en, obmol er ba^ ä^er^&ltni^ }u bem Staatöcrebit 
mi)t befonber^ beadfetet. 2)iefe SBejiel^ung jum fdbwebenben Staates 
crebit mangelt aud^ in ben übrigen 2Ber!en über S3an!tDefen, mie bei 
DJlay 2Birtl^ u. a., loä^renb lieber bie „9leid^§s®in!ommenfteuerfrage" 
mie auf ber (Sifenad^er SJerfammlung (15. Dct. 1874) ofene il^re natura 
gemü^e SSerbinbung mit ber 3bce einer 9Rei(i^Sbant be^anbelt mirb. 
§ier ift ba^er noc^ 2Bid^tige§ ju t^un übrig. S)er 5luffaJ üon £. 6tein 
(in bem „^a^rbuc^ für ©efe^funbe unb 6tatifti!", 93b. 1, 1862), „2)a0 
95an!mefen in ©uropa", l^at eine — bie erfte — SBergleic^ung ber 
gunbation^s unb emiffionSüer^ttniffe ber bamaligen beutfd^en hänfen, 
unb bi« ftatutenmd^igen Seftimmungen über ba§ „(Sffectengefd^dft" 
unb ba§ ^otenlvefen biefer 5rtli<i^en hänfen, jman^ig an ber 3a^l, 
jufammengeftellt. 2)ürfen »ir l^ier bie SBorte anfül^ren, mit benen biefer 
tjor 23 Qa^ren gefc^riebene Sluffa^ fd^lie^t? „2)ie grofee 3lufgabe", 
fagt ber Serfafjer, „bie beutfd^en Solleinnahmen einerfeitg unb ba§ 
beutfii^e StaatSfd^ulbentoefen anbererfeit^ burc^ biefe (fünftige) 
93an! üon 5)eutfd^lanb »ertoalten ju laf[en, unb audfe auf bem ©c- 
biete ber beutfd^en 6ta<ttSpapiere eine @in^eit }u erzielen, fd^lie^t ftd^ 
unmittelbar an bie obige grage ber ßrridfetung einer bcutfd^en 93anf, 
bie nur toieberum burd^ einen 2)eutfd^en iReid^^tag gelöft »erben fann." 
^afür ift bi^ je^t ber erfte Sdferitt getrau. 
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')^xeu^en. ©(j^a^fd^ein unb ©taat^note. sßergleid^ung 
mit Dcftcrrcid^* 

SBa^ nun in biefcn Ileinern bcutf(^cn Staaten im etnjclncn 
fid^ üolljiel^t unb bann fpurlo^ in ber großen ©efd^id^tc \)cr^ 
fd^minbct, ba^ gewinnt in ^ßrcufeen unb neben il^m in Defter- 
teid^ eine concrete ©eftalt unb mirb }U einem m&d^tigen gactor 
in ben Äämpfen Europa^ um feine neue ©taatenorbnung. 3^= 
näd^ft \)dbtn beibe großen Staaten für il^re ganje Serocgung 
be^ ©taatScrebit^ in bem Sluftreten ber fdjilüebenben @^ulb 
mie be^ ^papiergelbtoefen^ t)iel ©leid^artige^. ©emeinfam mx 
beiben bie Unmöglid^Ieit, bie Äoften ber Äriege ju tragen, ge= 
mein aber toar beiben lange Qüi l^inburd^ au^ ber 3KangeI 
einer großen San!, bei ber fie einen Siotencrebit l^fttten eröff^ 
mn lönnen, lüäl^renb bie töttige ®rfd^ütterung il^re§ ganjen 8e^ 
ftanbe^ bie ©ontral^irung t)on confoUbirten ©taat^fd^ulben 
fo gut ate untl^unlid^ mad^te. ©o toar eg benn ganj natura 
gemäfe, bafe beibe an baö Ie|te SJRittel badeten, bie ^ülfe in 
ber ©miffion t)on ©taat^papiergelb ju fud^en, ©ie l^aben e^ 
im anfange biefe^ 3al^r]^unbertg getl^an, unb bi^ jum l^eutigen 
SCage ift biefeg mittlere Europa in tiefem Unterfd^iebe t)on ©ng- 
lanb unb granlreid^ baburd^ bie ^eimat faft aller gormen gc^ 
Sorben unb geblieben, in bem ©taatöpapiergelb unb Sanlcrebit 
nebeneinanber ben ginanjen ju^ülfe lommen Wunen. 2)ie 
golge toar in beiben ©taaten eine furd^tbare 3^^^tt^^9 ^^^ 
äBertl^orbnung, an bereu Sefämpfung fie mäl^renb biefer Kriege 
laum beulen fonnten. 3)od^ ift ber aSerlauf biefer !ran!^aften 
3uftänbe beiber fel^r t)erfd^ieben, unb mit großem Siedet l^at bie 
neuere 3^tt i>i^f^ fo folgenfd^toeren Semegungen unb 3Serfuc^e 
in bie neuere ©efd^id^te aufgenommen, leiber immer nod^ mit 
ber SSorftettung, al^ laffe fid^ bie ©elbgefd^id^te eine^ einjelnen 
©taatö für fid^ fd^reiben, Slber biefer ©leid^artigleit biefer 
®runbt)erl^ältuiffe fielet eine nid^t minber d^aralteriftifd^e Set- 
fd^iebenl^^eit in i^rem weitem SJerlaufe jur ©eite, unb biefe ift 
e^, meldte toir bejeid^nen möd^ten, n^eil gerabe fie e^ ifi, bie 
ba§ eine ©^ftem burd^ ba^ anbere am meiften tjerftänblid^ maä)t 
'5Dabei nun pnb atte Setrad^tungen über größere ober fleinere 
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Sparfamfcit unb SBirtl^fd^aftHd^fcit t)on geringem SBertl^e; fie 
üertoirten weit mel^r ate fie nüSen. Srfajfen mir bagegen fpe^ 
ciell unfer ©ebiet, fo liegt ber burd^greifenbe Unterfd^ieb beiber 
barin, ba6 toäl^renb Defterreid^ feine gefamntte fd^mebenbe ©d^ulb 
t)on 2lnfang an, unb bann auä) fein ganje^ ^apiergelbmefen 
ftet^ ntit feinem SSanltoefen in bie terfd^iebenartigften SSer^ 
binbungen brad^te, ^ßreufeen, obmol e^ eine fold^e Sani befafe, 
bennod^ ftetg fein ^ßapiergelb ftreng üon bem Sanlnotentoefen 
gefd^ieben erl^ielt ®§ folgte barau§ einerfeit^, ba^ ber ganje 
3uftanb be^ öfterreid^ifd^en fd^mebenben ©taat^crebits fid^ mel^r 
unb mel^r mit ben allgemeinen ßrebitgefd^äften ber Sauf tjer- 
fd^molj, mä^renb in ^ßreufeen iener ©rebit ftet^ ftreng t)on amt- 
lid^en Organen tjertoaltet toarb; biefer ©runbd^aralter ber 
preufeifd^en ^apiergelbtertpaltung ift be^l^alb t)on jel^er ein 
ausgeprägt abminiftratiüer, toä^renb er in Oefterreid^, bem 
franjöfifd^en äl^^nlid^, jugleid^ ftetö eine commerjieHe ©eftalt 
annal^m. S)ie Uebelftänbe be^ erftern l^aben bal^er auf bie 
3Sol!§tt)irt]^fd^aft t)er^ältnifemä§ig wenig ©influfe ge^bt unb fid^ 
ipefentlid^ nur auf bem flnanjiellen ©ebiete gel^^alten, mäl^renb 
in Defterreid^ lebe Slotl^menbigfeit, jum ©taat^papiergelbe ju 
greifen, mit i^rer gangen §ärte ftetö ben gefammten SJerle^r 
jugleid^ mitbetraf. S)ag tpar fo t)on Slnfang an unb ift nod^ 
je^t fo; in 5ßreu§en ift bag ©taatS^apiergelb nie jur SSanlnote 
getoorben, in Defterreid^ l^at bie Sanfnote nie il^ren ßl^arafter 
be§ ©taat^ipapiergelbeS abftreifen lönnen. ©o jiel^t fid^ biefe 
^Parattele burd^ brei ©enerationen l^in, ol^ne bafe bie Sinien fi^ 
ipefentUd^ genäl^ert Ratten. §ält man fie feft, fo erllärt fid^ 
n)enigften§ ber ®ang ber S)inge in bem einen ©taate an bem 
beS anbem. 

S)enn ba $reu§en fd^on feit ber aJlitte beS torigen Sal^r^ 
^unberts nid^t bloS feine ©ee^anblung, ba§ Slnalogon ber eng= 
Hfd^en ©übfeegefellfd^aft, fonbern aud^ feine San! ^atte, fo voax 
eine t)öllige S)urd^fü]^rung ber SIrennung t)on Sani unb %U 
naujen l^ier ebenfo toenig mßglid^ aU anbersmo. allein eine 
SSerfd^meljung loie in Defteneid^ l^at nie ftattgefunben, unb baS 
(i^aralterijiifd^e 3^^^^^ f^^ '^^ Unterfd^ieb ber preufeifd^en unb 
öfterreid^ifd^en Saninote beftanb unb beftel^^t barin, ba^ bie 
preu^ifd^e Saninote jtoar bie ©taatstoäl^rung, unb aud^ biefe 
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erft formett 1846 empfing, bic SScrlel^rötoäl^rung aber nie 
gel^abt ][^at, toäl^renb bie öfterteid^if(j^e Sanlnote bei il^ter toöEi- 
gen SSerfd^meljung mit bem ©taat^pa^iergelb bei^ Ie|tern nie 
\)at entbel^ten lönnen, toe^l^alb benn au.d^ bie preufeifd^e ^anh 
note nie in Reinen äppointö J^erauSgegeben matb, bie öfter- 
teid^ifcj^e bagegen biä auf bie unterfte ©elbeinl^eit jurildging. 
aSon biefen ©tanb^unlten au^ tjereinfad^t fi(j^ bie @efd^id^te be^ 
^^apiergelbtoefen^ beiber Staaten. 

®g ift tt)ie gefagt ba^ ©igentl^ümlid^e in ber ©cfd^iii^te beö 
fd^toebenben ©rebittpefen^ in ^preufeen, bafe ba^ 6taat^pa}}ier= 
gelb unb bie a3anfnotenfd^ulb ftet^ ftreng gefd^ieben bleiben, 
maS fomol ber Sonfolibirung beiber 3[rten ber ©d^ulb ate ber 
©arftettung berfelben im ganjen eine grofee Älarl^eit gibt- 

35a^ preufeifd^e 5papiergelbtt)efen beginnt befanntlid^ mit 
ben SCreforfd^einen t)on 1806, inbem bie SSerorbnung t)om 
16. gebr. 1806, toeld^e biefeS ^apiergelb .neben bie 3loten ber 
^Preufeifd^en Sani fteHte, bemfelben juerft bie reine Staate- 
mäl^rung toerliel^, aber biefe fo befd^ränlte, bafe nur ein Viertel 
ber Äaffenjal^lungen in fold^en silreforfd^einen geleiftet toerbcn 
fonnte. ©d^on am ®nbe biefeg Sal^re^ bagegen empfangen bie^ 
felben fd^on bie t)oIle aSerleJ^r^wäl^rung, toobei jebod^ juerft in 
®uropa ein gefe|lid^er SRormalcur^ — gefefelid^eö 3Rafe il^rer 
Bal^lung^fäl^igleit — t)orgefd^rieben tourbe. 3)ann traten 1809 
biefe ©taat^noten aud^ in ben 2;age^t)er!el^r, inbem Stoten ju 
1 Sll^aler ausgegeben tourben; bafür aber errid^tete ^reufeen 
einlöfungScom:|)toir§ aU (SonfolibirungSapparat für baS 
neue ^ßaipiergelb. S)ie tjotte SBäl^rung biefer ©taatSnoten toarb 
1813 unbefd^r&nlt anerlannt, unb ^^reufeen ioar ber erfte @taat, 
ber bie ©umme feiner ©taatSnoten burd^ gefefelid^en Slugfprud^ 
befd^ränlte (auf 10 SRitt. %^x.) unb jugleid^ öffentlid^c Sfted^^ 
nung über ben Umlauf berfelben ablegte, ^ann öerfud^te man 
fd^on 1814 bie gonfolibirung biefer ©taat^noten burd^ eine 
aSerpflid^tung jur S^l^liiwfl ^^i^ benfelben bei öffentlid^en 
Äaf[en, unb üernid^tete bann fotoiel afe möglid^ bie auf biefe 
Sffieife eingegangenen Slreforfd^eine. S)ie golge biefer l^öd^ft ra- 
tionellen aJiaferegeln toar eine geftigfeit beS Surfet, bie fid^ 
felbft in ben fd^merften 3^^^^ erl^ielt; 1806 toar berfelbe 94 Vs 
gegen ©ilber; nad^ jeitmeiligen ftarfen ©d^manfungen fd^lo^ 
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berfelbe feit 1816 mit ^axl daneben ging bie ©inlöfung 
gleid^ctt ©d^ritt. ®a^ toax in ber %f)at ein ©rfolg, ben felbft 
©nglanb mit feinen biefe ganje 3^it l^inburd^ im ©nrfe flati 
lüed^felnben Sßanlnoten ni(]^t übertraf. 3)a6 bann im ^dfyxt 1824 
au^ biefen alten Slreforf^einen „Äaffenantoeifnngen" njur^ 
ben, änberte an ber ©ad^e felbft nid^t^, ba fonjol baö „SReali- 
fation^comptoir" biefelben jum tjottcn SOSertl^ gegen SUletaH ein- 
toed^felte, ate au(ä^ ll^re JBäl^rung unangetaftet beftel^en blieb. Slffe 
biefe fo l^öd^ft günftigen D^)erationen ber ©taatenoten mären 
nun freilid^ gerabeju nnan^reid^enb geblieben, l^ätten fi(ä^ nid^t 
bie ginanjen neben benfelben t)on Slnfang an eine fd^mebenbe 
6(ä^ulb eröffnet. S)iefe lefetere l^at nnn in ^renfeen eine jtoei^ 
fa(ä^e ©eftait. 3)ie erfte beftanb barin, ba§ bie Sani unb bie 
©eel^anblnng bem Staate unter bem 5Ramen öon „Äaffenfd^ei« 
nen'' bebeutenbe SSorfd^üffe mad^ten, fobals bamal^ in ^Preußen 
toie fpätcr in Defterreid^ jWei älrten be^ fd^toebenben ©d^ulb^ 
crebits beftanben. 3llö nun mit bem ^rieben bie S^it I^m, in 
toeld^er 5Preu|en biefe fd^toebenbe ßrebitfd^ulb burd^ grofee unb 
foftfpielige älnleil^en (in Sonbon) confolibiren mugte, unb ba^ 
nid^t au^reid^te, griff man baju, bie ©umme ber Äaffenantoei/ 
fungen, alfo bie ber eigentlid^en ©taat^noten, 1827 unb 1837 
bebeutenb ju öermel^ren, ol^ne bod^ ganj biefen fd^toebenben 
Srebit confolibiren ju lönnen, ba nod^ im Sabre 1850 bie 
©efammtfumme ber ©taat^noten unb ber (t)erjinölid^en) föanh 
notent)orfd^äffe in Äaffenantoeifungen, bie nod^ um 3 3RilI. Zf)lx. 
ücrmel^rt loaren, 20,8 SRitt. 2;^lr. betrug. SDe^l^alb l^atte fid^ 
ber ©taat einen britten 2Beg jur S5enu|ung be^ fd^mebenben 
Srebit^ eröffnet, inbem er laut ®efe| toom 15. Stpril 1848 nod^ 
6,6 gjlitt. xijlx. in ©arlel^niJlaffenfd^einen gleid^fall^ afö un- 
funbirte^ ©taat^papiergelb ausgab, bie er felbft atö „unein- 
lösbar" beaeid^nete, bereu »etrag erfi 1852 auf lOSÄitt. SCI^lr. 
ümitirt, bereu SQBäl^rung aber nur eine ©taat^toäbrung toax, 
unb bie eben baburd^ wenig in ben SSerlel^r l^ineingriffen. S)iefe 
Summe mie einige folgcnbe SSeränberungen im Setrage be^ 
Staat^papiergelbe^ burd^ bie ©intoerleibung t)on 5Raffau unb 
Reffen ]^ert)orgerufen, bilbete bag, toa^ man bie „untoerjin^id^e 
©taatgfd^ulb" nennt. ®en Setrag ber lefetern fefete bag ©efefe 
üom 22. gebr. 1868 auf 18,250000 SC^lr. feft. 

stein, 2finana»ij|cnf(^aft. IV. H 
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©0 crfd^eittt nun bic ganjc fd^toebenbe ©rebitfd^ulb 5ßrcus 
itn& iun&ä)^ in j^ei Kategorien. S)ie erfle befielet aud bem 
etgentttd^en @taatöpai)iergelbe, toeld^e^ »ieber t^eitö afö „Äaffen:: 
anmeifungen" tl^eite ate „Satlel^n^laffenfd^eine" unb julcfet 
(1866) ate „@(i^a|antt)eifttttflen" emittirt ift, unb ba^ toefent- 
lid^ auf ber @teuerfunbation betul^t; bie }ti)eite bagegen tDtrb 
au^ ben a5orf(i^üffen ber ^reu^ifd^en San! gebilbet, toel(i^e ber 
9legierung einen tempor&ren Srebit gibt unb bamit bie eigent- 
Ud^ fd^ioebenbe @d^ulb mit befiimmten gäQigleiten auMad^t« 
S)ie erfte fielet unter ben ®efe|en, toeld^e feit 1820 erlaffeu 
finb, bie jtoeite entl^ält bie pnanjieHen auf SBerorbnungeu 
berul^enben SSerbinblid^feiten ber ginanjtjertüaltung für il^rcu 
Sanicrebit. 5Die aSerfd^ieben^eit ber 5Ramen unb ber ffled^fel 
ber Setrage mad^en bie ©ad^e bi^toeilen fd^toierig; an fid^ aber 
fd^eint bag ©anje !lar; nur barf man babei ein^ nid^t übet:! 
feigen, worauf aud^ bie öerfd^iebenen ©d^riftfietter oft genug 
l^inbeuten« 

Snbem nämlid^ ^reufeen ber ^auptftaat be^ 3)eutfd^en 
3leid^g ift unb grofee unb loftfpielige Slufgaben beg lefttern 
burd^jufill^ren l^at, bie il^rerfeitg t)om SReid^e burd^ bie SReid^^^ 
laffenfd^eine gebedEt werben, fo ergibt fid&, bafe ber fd^toebcnbe 
©rebit be^ ©eutfd^en SReid^g in ber 2;i^at einen britten, bur^^ 
aug nid^t unbebeutenben Sll^eil be^ fd^toebenben ©rebits bc^ 
^}reu§ifd^en ©taatö bilbet. 6^ ift bal^er eine finanjiette SEu- 
jion, bie ©umme be« le|tem auf bie ertpäl^nten 18,2 aRill, 2;i^Ir. 
befd^ränlen ju tooHen; aud^ ift bieö aSerl^ältnife ber preufeifc^en 
ginanjen }u ben beutfd^en leine^toegg eine „©arantie", fonbetn 
eö enthält eine ganj beftimmte unb jtoar nad^ ben gättigfeit^ 
mobalitäten ber SReid^dfd^a^fd^eine gleid^faSd faUige, unb ba^er 
eine in Saninoten tjorgeftrerfte fd^toebenbe ©d^ulb be^ preufei^ 
fd^en ©taat^, bie, toenn biefe 9leid^^fd^a|fd^eine in bie gunba- 
tion ober bie „©id^erl^eiten" anberer Saufen übergel^en, in ber 
S^^at eine fd^mebenbe ©d^ulb $reu|enS an aSe Saufen in 
a)eutfd^Ianb bilben lann. äud^ biefe^ ©ebiet, baS mir l^ier 
nid^t t)erfolgen bürfen, jeigt un^, bafe bag ganje fd^toebenbe 
©d^ulbtoefen 5Deutfd^Ianb^ tt)ie 5ßreufeen^ leineStoeg« ein fo fer- 
tige^ ift tt)ie bag Gnglanb^, t)or attem aber, ba§ baö grofee 
5ßrincip be^ preufeifd^en fd^mebenben ßrebitö, ba^ ©taat^pa^)iers 
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gelb fircttg i)on bcm Slotcncrcbit gcfiä^ieben ju l^alten, burd^ 
biefc 9let(ä^Sfd^afefd^cittc crnflUd^ gefäl^rbet crfd^eint 

^txm bie rei(i^e unb fo 1^5d^ft grünblid^e Sitetatut über ba$ 
preu^if(3^e ©taotgfd^ulbcnlücfen mit feinet ©efd^id^te t)on Ärug unb 
6. [Hid^ter, fotoie bie bebeutcnbfte lüiffenfd&oftUd^e Untcrfu(i&ung über 
bie ^reujjifc^e SSon! oon S^loffe ettwag ju toünfd&en übriglaffen, fo 
beftebt bag mol b<iuptfd(i^U4 in ber fomted }u ftreng burd^gefübrten 
^^rcnnung t)on $apiergclbh)cfcn unb S3an!noten, mli)^ ba§ Sßcrbältnife 
ber (entern jum Sinanjcrebit ni(i&t Hat genug erfcben taffen. ß§ b^tte 
mon^eS crflärt, toenn SRi^ter auf ©egriff unb SSebeutung ber ©tcucts 
funbation für baS ^opiergelb 9lü(!rt(bt genommen b^tte. ^ebenfaUS 
toürbc eine SSergleicbung mit onbem (Staaten mel genügt baben. Sf^önne 
^at bann beibe§ in fein ,,©taatgred^t" aufgenommen; »ir meinen, ba^ 
man ba§ $apicrge(b (II, b. §. 479) Don bcm ©taat§f(bulbentt)efen 
(II, b. §. 542) beffer nidbt in biefer 3Beife gefd^ieben b^tte. Ueber 
bie 3tnmebiat5©ommiffion »gl. bafelbft II, a. §. 150. 2)a5u ettoa§ 
unflar 93er giu§, „ginanjn)iffenf(baft" (§. 56), mit einer bleibe üon 
intereffanten (Sin^etfrdgen unb 3Kittbeilungen. Uebrigen§ »eifen mir 
fpeciett auf baS ©efeft Dom 28. Sept. 1866 \)xn, bag in SlnlaJ beS 
Ärieg§ mit Defterreid^ erlaffen loarb; S)affetbe bejei^net eigentU^ 
ba§ ganje ©ebiet beS 9Iot^crebitS in einer 3Beife, bie lool loie !aum 
tttoa^ anbere§ unfere allgemeine 2(uffaffung praftifcb barlegt, ^aö:^ 
§. 2 toirb ber „^nanjminifter" beauftragt, für bie Sriegfübrung eine 
Summe „big jur ^öb« bon 60 3KiU. 2;b(r. auf bcm SGÖcgc bc§ (ErcbitS 
IM befdfeaffen". 2)icfc 93ef(baffung felbft fann gef (beben: erftlid^ bur^ 
ßmiffion bon Dcräing(i(bcn ©(ba^anioeifungen, auf ein 3abr (au-- 
tenb (fcbiücbcnbe ©d^ulb, SSoUjug^berorbnung bc§ ©cfcftcS, §.3), ober 
burd^ 30 3Kill. in beräin§K(bcn ©taatSanleiben, jäbrlid^ mit 1 ^roc. 
äu amortiftren (fefte ©^ulb, bie bann mit 4^2 ?i^oc. berjinft loarb). 
33ergiuS (6. 686 fg.). i)ie SSerioattung loarb ber ipauptberioattung 
ber ©taat§f(bu(ben übertragen. S)ie 93ebeutung biefeg ®efe^c§ liegt 
barin, ba^ ber ©taat bie SSenuftung be^ $apicrgelbe§ aud^ bicr gtüdKd^ 
ju üermeibcn loujte; ebenbabur(b ift ber ^eg bon 1866 auf baS 
®etbtt)efen ünb ben ^apiergetbcurS obne aßett nad^t^eiligen ©influj ge^ 
blieben, inbem bie ß^onfolibirung ber \)kx contrabirten fd&loebenben 
©d^ulb ber ©d^ajfdbein fogleid^ unb gefe^Ud^ mit ber (EonfoUbirung 
berfelben burd& eine fefte ©cbutb berbunben loarb. 3öefentlid& anber§ 
»ar ba§ in Defterreid^. 



Defterretd^ unb bie $Rattonalbanf. 

gär bie SSeurtl^eilung ber im einjelnen itoax fel^r öet« 
toidtelteti, im ganjen aber bo(J^ Haren fd^n^ebenben 6rebitt)er]^ält5 
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niffe uttb il^rcr beftänbig erneuten Umgeftaltung in Defterreic^ 
mu^ man ben leitenben ©ebanlen f ehalten, ba§ l^iet jotool 
5ßa^iergelbs afö Sanfcrebite nx6)t tttoa toie in ®nglanb au^ 
bcr San!, fonbern bafe tjielmel^r bie SSanl f eiber aug bem 
5ßapiergelbe ber aWonarcä^ie ]^ert)orgegangen ift, unb be^l^alb 
toeber einen formell felbftänbigen S3anfcrebit aufttjeift, nod^ auä) 
fi(ä& ientate t)on bem toeiä^felnben ©d^idfale be^ ^apiergelbeg l^at 
abWfen lönnen. S)iefe beftänbige Sßerfd^meljung beiber ift ee, 
n)el(]^e nid^t blo^ bie ©d^toierigleit ber S)arftettung , fonbertt 
anä) bie factif(j^e SSermirrung be^ ganzen ©elbtoefen^ ber Wlon- 
ard^ie erjeugt. Sei ber fel^r reid^en Literatur, bie barüber ticu 
ftirt, ]^at tüol nur no(J^ ba§ einen SBert^, toa^ ben toec^fet 
öoHen ®ang biefer 3)inge fotoeit tl^unlid^ auf größere ©Jpod^en 
unb il^ren fpecififcj^en ß^aralter jurüdfül^rt, beffen eigentlicher 
©inn fid^ bann nad^ ben oben bargeftettten aßgemeinen Iate= 
gorien erflärt. 

SBir unterfd^eiben in biefem ©inne brei Jßauptabfd^nitte 
in ber ©ntlpidelung biefem fdjilpebenben ßrebit^. ®ie erfte ift 
bie ber banllofen ©taat^noten; pe reid^t big 1817. ®ie 
jtoeite ift bie ber Sbentificirung ber Staate- unb berSanf- 
noten, bie 1848 enbet; bie britte entl^ält äße gormen, bie fici^ 
aug ber äluffteUung eine^ felbftänbigen ©taat^notentoefenS neben 
ber SSanfnote ergeben l^aben. ^n allen brei ©pod^en ift bie 
Seid^tigleit ber SSenufeung be^ fo entftanbenen ©taat^^ja^ier^ 
gelbem eine fo grofee, bafe ein felbftänbiger SSanIcrebit neben 
bem le^tern nur toenig ober gar nid^t entftel^^t, unb ba| alle 
ßonfolibirungen fd^liefelid^ nur auf Stbred^nungen mit ber San! 
in eigenen feflen ©d^ulben confolibirt werben. Defterreid^ ift 
baburd^ ba^jenige Sanb, in toeld^em atter fd^toeben'be ßrebit mit 
ber Sani untrennbar t)erbunben erfd^eint unb bie ©efd^id^te ber 
Sani mit ber be^ ©taat^}3apiergelbe^ fid^ gerabeju ibentificirt; 
alle SetDegungen auf biefem ©ebiete finb julefet nid^t^ aB bie 
beftimmten ©tabien innerlf^alb biefer entloidEelung. S)iefelben 
laffen fid^ banad^ im ganjen leidet d^aralterifiren. 

S)a^ fd^on unter aJlaria 2;^erefia bie Slegierung Son§ au^= 
gegeben unb bafe man biefelben fpäter al^ ^apiergelb angefel^en 
l^at, ift tool leidet erllärlid^. Slttein bie eigentlid^e ©efd^id^te 
be^ lefetern fängt erft mit ben Kriegen gegen bie granjöfifii^e 
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Slcöolutiott an, xinb entl^ält Sal^^rjel^nte l^inburd^ nlä)t^ afö eine 
reine Jlad^bilbung be^ franjöftfd^en aiffignatentoefeng. ®er 
Staat errid^tetc nämlid^ einfach ein Sureau be0 ginangntiniftc^ 
rium^, baS ben ^axtttn ber ,,SBiener ©tabtban!'' erl^ielt unb ol^ne 
atte Sefd^tänlung unb ol^ne alle öffentlid^e 9ted^enfd^aft§ablage 
Staatönoten ausgab. S5on einer gunbation tpar leine Sftebe; 
nur bie tjerl^ältnifemäfeig unbebeutenbe ©teuerfunbation n^at 
i^nen butd^ bie SSä^runggclaufel t)on felbft gegeben- Sl^re 
Summe toermel^rte fid^ gerabe ipte bei ben Slffignaten in^ Un^ 
gemeffene, ba an bie ©ontraj^irung öon feften ®(]^ulben nid^t 
äu benfen ipar. S)ie SBertl^Iofigfeit biefer ©taat^noten, ipeld^e 
ben ganjen SSerlel^r ruinirte/ brad^te enblid^ ben ©taat felbft 
in bie l^öd^fte ©efa^r, unb fo fafete bie ^Regierung ben ©ntfc^Iu^, 
ftatt an itgenbeine gunbirung ober ©onfolibirung ju beulen, 
ben Söertl^ ober bie B^^Iu^S^fäl^iölcit biefer „SauljetteP' ein^ 
fad^. burd^ eine gemaltfame aSerminberung ber Umlauf enbett 
Quantität berfelben l^etjufteHen. S)a§ g^fd^^^ burd^ ba^ ge= 
bruarpatent beg Sal^re^ 1811. 2ln einem unb bemfelben Silage 
iDarb, toie tt)ir iefet fagen toürben, bie SBäl^rung ber Sanljettel 
um toier fünftel il^re^ JJominalbetrag^ öerminbert, unb iebe 
Serfel^r^jal^lung fotpie ©teuerjal^lung mufete öon ba an in 
bem fünffad^en 9lominalbetrag ber alten Sanljettel gefd^el^en. 
Um ba^ }u ermöglid^en, würben alle Sanljettel gleid^jeitig ein^ 
gejogen, unb an il^ret ©teUe eine neue Slrt öon SRoten au^- 
gegeben, n^eld&e man gegen ben fünffad^en Setrag ber alten 
Sanfojettel bei ben Äaffen einlöfen mufete. 33a^ maren bie fo= 
genannten „einlöfunggfd^eine"- S)ie ©efammtfumme ber ein- 
julöfenben Sanlojettel betrug bamatö 1068 3Kiff. gl; burd^ jene 
einlöfung lüurbe biefelbe auf 200 SRiH. rebucirt, mobei man öon 
ber eigentpmlid^en SSorfteUung ausging, ba§ bei bem bamaligen 
(Surfe ber SSanlogettel, ber toeit unter 25 $roc. gegen SWetaH 
ftanb, fd^liefelic^ toenigften^ niemanb ettoa^ X)erliere, menn 
er ie^t 5Hoten beläme, bie toirllid^ il^ren ^Nominalbetrag toertl^ 
feien. S)ie SSerlufte babei toaren natürlid^ unbered^enbar, tour- 
ben aber gegenüber ber abfoluten Stegierung^geloalt nid^t be- 
ad^tet. 2)a^ 9Zad^^altigfte babei tüar, bafe biefe 3Kaferegel eine 
neue unb natürlid^ l^öd^ft ungered^te SSertl^eilung beg Äapital^ 
jur golge l^atte, bie nur burd^ bie ^öd^fte 3lot^ erllärt, aber 
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iit ll^rer SBerlel^rtl&cit auä) burd^ bicfe tti(i^t gered^tferttgt »erben 
lonnte. S)od^ l^ätte [xä) baö SSoI! erl^olt, mnn ber ©taat fein 
mit ienetn ^patent gegebene^ aSerfpred^en, feine neuen 9loten 
ausgeben }U tootten, l^ätte Italien fCnnen. Sie Äriege litten eö 
nid^t. 9lod^ einmal mufete man, ba an banhnäfeige fjnnbation 
nid^t ju benlen toar, jnr ©miffion neuer ©taat^noten unter 
bem 3tamtn ber „antici^ation^fd^eine" (für liinftige Steuern) 
mit ßaffens unb Serlel^r^njai^rung fd^reiten (1813). aud^ bie 
©ummt biefer ©taat^noten ftieg balb über j[ebeS SWafe l^inauS; 
ieber SSerlel^rgact toarb burd^ bie beflänbige Steigerung be^ 
Slufgelbe^ unmöglid^ unb bod^ fonnte lein i)raftifd^er 3ttann 
bamafö an $ülfe benfen, big bie ßfterreid^ifd^en $eere in ^JJarig 
einjogen. ®ann fing aud^ für ba^ ©elbtoefen ba^ grieben^^ 
merl an unb bie jmeite @pod^e begann. 

®iefe jtoeite 6po(^e befianb nun barin, ba§ man eine 
eigene SRationalbanf errid^tete, unb jtoar mefentlid^ ju bem 
3ti)edEe, gegen bie toon berfelben au^jugebenben Sloten bie um= 
laufenben ®inlöfunggs unb 2lntici^}ationi3fd^eine einjujiel^en; 
babei erl^ielten bie ginanjen jmar junäd^ft nod^ bie Steuern in 
jenen ©d^einen, aber fie beflritten il^re Slu^gaben aHmäl^lid^ nur 
mit ben grunbfä|lid& einlßiJbaren SSanlnoten. 5Die auf biefe 
SBeife ausgegebenen Sanfnoten toaren bal^er nid^tö anbereS aU 
ein 3flotent)orfd^ufe an bie SRegierung; bafür njurben bie ber 
le|tem burd^ bie Steuern einfliefeenben Slnticipation^fd^eine 
bann ßffentlid^ toemid^tet, unb fo trat langfam an bie Stette 
beS Staatsnotenumlauf g ein Sanlnotenumlauf, toeld^er eine 
eigentl^ümlid^e art ber ©onfolibirung beS StaatSnotengelbeS 
entl^ielt, inbem bie gunbation ber SSanlnote jugleid^ bie gun^ 
bation ber in il^r entl^altenen Staatsnote abgab. SDa nun ober 
628 3Ria. gl an fold^en fel^r tief im ßurfe ftel^enben anticipa^ 
tionSfd^cinen umliefen, fo toäre für bie ginanjen nid^t bloS ber 
ertrag il^rer Hn jenen Sd^einen eingejal^lten Steuern um bie 
gro§e ßurSbifferenj berfelben öerminbert geblieben, fonbem es 
toäre aud^, toenn leine birecte ©inlöfung ftattfanb, ber Staat 
Saläre l^inburd^ mit feinen ©innal^men in fd^toerem deficit ge:: 
toefen. 3)eS]^alb mufete bie Sani anfangen, jene Sd^eine birect 
gegen il^re SRoten einjulßfen, unb ie|t toarb eS notl^toenbig, 
für bas aSertl^öerl^ältnife jtoifd^en beiben gormen beS Staats- 
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# 
Ipapicrgelbe« ein fefte^ SSerl^ftUnife i^re^ ©inlöfung^toertl^cd auf^^ 
jufieDen. S)a^ gefd^al^^ inbem bie 99anf gejtoungen lourbe, 
gegen- je 2V2 S^- änticiipatiott^fd^eitte 1 %t in i^xtn funbirten 
SRoten l^erau^jugeben; baS l^eifet alfo, bie SB&l^rting ber Sintis 
ctpation^fd^eine warb, toefentUd^ tele im S^l^re 1811, auf jtüei 
fünftel il^re^ Slominalbetragg gefc|U<i^ rebucirt, xinb bie »anf 
jur SBereii^nung ber ipßl^e il^re^ SRotentJorfd^uffe« an bie ginanjen 
nad^ biefem gufee gejUjnngen, tü&l^renb jngleiiä^ biefelbe Sffiäl^^ 
tung (alfo 2V2 §!• „Steine" gegen 1 gL in Sanfnoten) für ben 
gefammten SScrlel^r toorgefd^rieben warb. 5Diefei8 SSerl^ältnife ift 
bann bie fo t)iele Sal^rjel^nte l^inbnrd^ gültige fogenannte „8Bie= 
ner SBBäl^mng", unter ber man fid^ bal^er leine ©elbeinl^eit, 
fonbern nur bie 3lelation ber Slnticipation^fd^eine mit 2V2 i^ 
ber SBanftiote mit 1 beulen mufe. 3flatürlid^ mußten babei bie 
ginanjen toünfd^en, bafe biefe ©inlöfung (ober ©onfolibirung) 
gegen Sanfnoten fo rafd^ afö mfiglid^ gefd^el^e; ba aber für bie 
»auf jeber für bie alten ©d^eine angegebene ©ulben effectiü 
eine antoeifung auf bie Äaffen ber San! toar, toeld^e in ber 6in^ 
löfung ber ©taat^note ftet^ einen aSorfd^ufe an ben Staat leiftete, 
bie Sani aber il^re 5Roten einlöfen mu§te, um il^ren eigenen 
©rebit aufredet ju l^alten, fo mußten il^rerfeit^ bie ginanjen 
jene 3iotent)orfd^äffe atö eine „©d^ulb be^ ©taatiJ an bie S3anl" 
betrad^ten unb biefelbe auf jebe SBeife ju confolibiren fud^en. 
S)a^ gefd^al^ burd^ mel^rere eiujelne S)edEungen au« ben ©taat^^ 
einnal^men, namentlid^ aui^ ben Domänen; ba ba« alle« burd^^ 
au« nid^t genügen lonnte, fo toarb bie 3legierung gejtoungen, 
eine ©onfolibirung biefe« fd^toebenben SJanlcrebit« burd^ fefte 
änleil^en l^erbeijufül^ren. ÜJlan toirb ie^t tjerftel^en, tozS^alb 
biefe ©taat«fd^ulb an bie San! ben in ber 2;^at ganj correcten 
Slamen ber „SBBiener a5Bäl^rung«fd^ulb'' em^)fing; biefelbe loarb 
in befonberer SSud^fül^rung bered^net unb erft 1862 gäujlid^ 
abgejal^lt. Slatür.lid^ aber mufete bie SSan! baneben ber SRe^ 
gierung aud^ anbere aSorfd^üffe leiften; allein bie lefetere forgte 
bafür, burd^ fefte Slnleil^en ber San! ftet« f toiel jurütfjujal^len, 
bafe biefelbe il^^re SRoten befiänbig in ©ilber einlöfen fonnte; 
allerbing« l^aben t)orjug«tDeife bie barauf bejüglid^en Dpera^ 
tionen bie grofee fefte ©d^ulb be« ©taat« erjeugt, bod^ ba« 
toar nid^t« Sefonbere«, ba ganj baffelbe in allen anbem ©taaten 
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guropa« 8^f^^^; ^Hcin ber SJcrlel^r getoann in bicfen einlö^^ 
baren 3flotcn ein ^ßapiergelb mit ^aricur^, bie fieigenbe ©unitne 
ber confolibirten ©d^ulb war nid^t belannt, Säubget^ tonrbcn 
nid^t t)erßffentlid^t, unb fo trat ein 3wP^«i> ^i^/ »ä^tenb beRen 
[xä) aSerlel^r nnb Setoölfernng einer trügerifd^en SRul^e l^ingaben, 
bie bi^ }um Saläre 1848 nid^t gefiört tourbe. 

3Rlt ben Setoegnngen iebod^, bie nunmel^r anfingen, be^- 
gann tin toefentlid^ anberer S^P^^i^* 

Äaum l^atten biefelben nämlid^ einen ernftl^aften ©l^aralter 
angenommen, ate and^ bie Sanlnote, beren malere« aSerl^ältnife 
jur gunbation ber Slationalban! megen beg SRangefe jeber 
SSeröffentlid^nng ^öd^ft nnflar toar, maffenl^aft jur ©inlöfung 
naä) ber SBanI ftrömte, genan wie e^ iux felben ^dt in 5ßari^ 
gefd^al^. 3)ie Sftegiernng in SBien aber l^atte nid^t ben SRut^ 
ber parifer, fie tüagte nid^t, bie ©inlöfung jn fu^penbiren. S)ie 
golge toar ba§ fie ba^, nad^bem ber 3Retattfonb^ burd^ biefe 
Sinlßfnngen faft gänjlid^ erfd^ö^)ft toar, bennod^ tl^nn mufete. 
Sefet lamen emfte ^eiUn. 3)nrd^ bie SRetJoIntion in Ungarn 
mar ber ©ingang ber ©innal^men jtftirt, nnb bei ber Sanf, 
beren ©rebit bnrd^ bie ©nöpenfion il^rer ©inlöfung nnb ba§ 
gmnbfä|lid^e ©el^eimnife il^rer toal^ren SSerl^ältniffe tief erfd^üt^ 
tert ioar, fonnte man leinen SRotentJorfd^nfe anfnel^men. So 
blieb nid^t^ übrig, afe lüieber tpie t)or 50 Sauren jnr (Smiffion 
t)on nngebedEten ©taatSnoten jn fd^reiten; allerbingö mit bem 
großen Unterfd^iebe, bafe Sßetrag nnb ®miffion biefer neuen 
©taatönoten bnrd^ eigene ©efe^e beftimmt mürben- 2lHein in 
ben bamaligen 3#änben ,fonnte ba^ menig l^clfen; ba^ SSer^ 
tränen auf bie neue SSerfaffung felbft mar thtn nid^t größer 
ate baö anf ben ginanjcrebit, @o gelangte man }n ber Sbee, 
ein eigentl^nmlid^e^ üerjinölid^eö ^ßapiergelb neben ber Sanfnote 
an^jngeben (1849), mobei auf ber SRüdfeite ber 3lote eine 3i^^' 
tabelle gebrndEt mar. 3)iefe^ ^apiergelb nannte man „aitid^^fd^a^- 
fd^eine''. @^ ift ilberflnfflg jn fagen, bafe biefeg SKittel nid^t§ 
nüfete, um fo meniger, aU mit ber 3Serfaffung aud^ bie gefc|^ 
lid^e Segrenjnng ber emittirten ©umme megfieL S)urd^ biefe 
ganje Operation aber maren nnn, ba bie Saninoten i^re ijolle 
aSBä^rung beibel^ielten, jmei arten be^ 5ßapiergelbe^ im SSet- 
le^r, bie miebemm, meil bod^ bie 3Jote il^re gunbation l^atte, 
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bcr aieid^gfd^a^fd^cin bagegcn feine, ein Slgio ber 3lok gegen^ 
über bem 9lei(|gfd^a|fd^ein trofe feiner 3i^f^^ ]^ert)orrief, tpeld^e 
le^tern ftetg nnr ber grofee ©elbbefi^er beljielt, tpfil^renb ber 
SSerfel^r jie nur ungern gebraud^te- Sie Störung aUer SOBert^- 
t)erl^ältniffe burd^ bieg breifai^e ®elb, ajietatt, 5Rote unb 
Sleid^Äfd^aftJd^ein, Warb natilrlid^ attmä^Ud^ fo t)erberblid^, bafe 
bie Stegierung ju einem entfiä^eibenben SRittel griff. SSor allem 
Um e^ barauf an, lieber ipenigften^ bie ©inl^eit be^ ^pa^ier- 
gelbmefen^ l^erjuftellen; unb bafür fd^ien eS, in ber ©rinnerung 
an bie ^dt i)or 1848, !ein beffereg aWittel ju geben, aU bie 
Sanfnote mieber jum auöfd^tte^Iid^en $a^)iergelb ju mad^en. 
3)ie Sani mu§te bal^er bie 3leid^öfd^a|fd^eine einjie^en, bafür 
Jloten ausgeben, unb fo bie SWoten tpieber jum einzigen ^a^ier^ 
gelb mad^en. S)a^ \oax nun formeE burd^fül^rbar, unb ieben- 
fatt^ beffer ate ber bi^^erige 3wftanb; aHein toottte man baburd^ 
ein gefunbe^ ©elbmefen erreid^en, fo mufete man nunmel^r bie 
Sinie^barleit biefer 3iote, alfo ber ©ad^e nad^ bie ©onfolibirung 
be§ aug ber Sbentität wn ^anh unb ©taatönote entftanbenen 
^apiergelbmefeng l^erftetten. 2lu§ biefer Jlotl^toenbigleit ging 
bann ba§ grofee „Slationalanlel^en" mit 500 3Ritt. öon 1854 
^ertjor, ju toeld^em bie ^Regierung bag ganje SSoI! mit bem 
offenen au^gefprod^enen aSerfpred^en aufforberte, ben ©rtrag 
biefer Slnlel^en^ ber 39anl einerfeitä afö SlüdEjal^Iung ber alten 
ffiiener äBäl^rung^fd^uIb, anbererfeit^ ate donfolibirung ber 
burd^ ben Uebergang ber SReic^^fd^afefd^eine in bie Slotenfd^ulb 
entftanbenen neuen SRotenemiffion ju übergeben. $ätte ba^ burd^^ 
gefül^rt toerben fßnnen, fo mürbe mit ber baburd^ gefid^erten 
©inlö^barfeit ber Saninote ba^ ^papiergelb ben ^ßaricuri^ mit 
Silber gel^abt l^aben, ober, loie man fagte, „bie aSaluta l^er^ 
geftettt lüorben fein". Slber mitten in biefer großen Operation 
begann ber Ärimirieg unb öerjel^rte ben ipaupttl^eil be^ 'Sta^ 
tionalanlel^^en^. ®ennod^ mar ber 3luffc^n)ung be^ SSolfö^ 
tPol()lftanbeg fo grofe, bafe, nad^bem burd^ bie großartige ginauj^ 
»)olitiI Srud'^ für bie Strömung beö euroipäifd^en Äapitafe 
nad^ Defterreid^ bie Sal^n gebrod^en mar, SrudE felbft in bem 
3Rünjt)ertrage t)on 1857 Defterreid^ öerpflid^ten lonnte, mit bem 
1. Sanuar 1859 bie ®inlöfung ber Sanlnoten aufjunel^imen, unb 
baburd^ eine ber großen Sebingungen be^ Sertragö t)on 1852 



170 2)a8 $a))ier9e(btt)efen. 

mit bem 3oHöereitt gu crfiltten, beffen l^ol^e^ Qiü nid^tö ®e- 
ringercg toar aU bic iperfleHuttg cineiJ mittclcurop&ifd^ctt SoU^ 
t)crein^ mit gleiii^ctt Tarifen, glcid^en 3ntereffett unb rgfeid^er 
SBäl^ritttg. gn ber 3;]^at nal^m ble SRationalbanI il^re Sa^lnxiQtn 
mit bcm 1- S^tiuar 1859 auf; aUcln glei(i^jcitig erflätte 3ta^ 
poUon im SJcginn be^ Sal^rc^ 1859 bcn Äticg an Deflctrcid^, 
unb t)Ott aSerlitt njurbcn plö|Iid& aWiDionett SBanfnoten jur (gttt== 
löfuttg na(ä^ SBlen gcfanbt, e^ toax binnen t)ier SBwi^en unmög^ 
Ud^, bie Slufnal^mc ber SSaarjal^lungen aufredet ju l^alten, unb 
Defterreid^ njurbe toieber auf feine uneinlödbare Sanlnote jutüd- 
gelDorfen. S)od^ lu&re ba^ aUei^ nur temporär getüefen. Slber 
ber unt)erfß]^nbare ©egenfafe jtoifd^en ^Preufeen unb Defterreid^ 
bauerte fort; nad^ bem ÖImü|er SSertrage t)on 1852 l^atte 
Defterreid^ ba^ SRed^t, 1864 in ben QoUt)extin einzutreten; 
5ßreu6en fonnte ba^ unmöglid^ jugeben; e« fd^lofe bal^er ben 
granlfurter 3ottt)ertrag t)on 1862 mit granfreid^, nad^ toeld^em 
granlreid^ ba§ SRed^t ber meiftbegünftigten Station innerl^alb 
beg 3otttoeteing unb bamit formell baiS ©intreten in ben festem 
jugeftanben warb, toenn Defterreid^ eintreten tourbe. 6g toar 
baS ein 3)ieifterfireid^ ber preufeifd^en ^olit«; aber t^ n)ar toor^ 
auöjufel^en, bafe er einen l^öd^ft emftl^aften Ärieg jur golge 
l^aben mu^te. SBaiS bamald biplomatifd^ aQed n^on beiben Seiten 
aufgeboten toarb, ilbergel^en bir l^ier. SSeibe Staaten begannen 
baliler, fid^ auf ben entfd^eibenben ßampf t)orjubereiten. 3^ 
biefer SJorbereitung gel^örte für Defierreid^ \>ox aDem eine befini^ 
tiöe Drbnung feinet Jlotenmefen^. 3)amit ieqann nun bie 
neue ©eftaltung be$ Ie|tem, n^eld^e nod^ gegentoärtig gilt. SBir 
gel^^en auf bai^ ©injelne nid^t ein, aber bai^, toa^ fid^ ie|t ent^ 
tüldtelte, lann man füglid^ in jmei $erioben tbeilen. S)ie erfte 
entl^^ält bie »anlnotenorbnung öon 1862, meldte toieber nad^ 
bem Softem toon 1849 bie reine ©taatönote an bie 6eite 
ber Saninote [teilte; in ber jioeiten, bie mit bem Äriege t)on 
1866 beginnt, em^)fängt ble ©taat^note einerfeiti^ il^re t)otte 
SluSbel^nung unb gugleid^ ba^ Siedet, au^ bei ber SBanI als 
3a]^lung ju bienen, baS l^eifet al« gleid^funbirt mit ber SBanf- 
note aud^ im ©ro^tjerlel^r tjerloertl^et toerben ju fönnen. 3^* 
gleid^ tourbe bie ganje fd^toebenbe ©d^ulb unter bie 1862 er= 
rid^tete ©taat^fd^utben-Sommiffion gefteBt, unb biefe fomit t)on 
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Sittfang an mit ber entfid^cnbcn SBcrfaffung t)crbttttbcn. 5Da^ 
»aten unb finb bte ©Icmente beö Sfloten^ unb ^ßapicrgclbtüefcn^ 
ber ncueften 2^it in Deftetreid^. SDic ©d^eibung Ungarns t)on 
Defierrcid^ feit 1866, fo gemattig fle and^ fonfi in baS Seben 
beS ganjen SReid^S eingriff, änberte an biefer ©eftaUung ber 
fd^tt)cBenben ©(ä^nlb nnb bes ^ßctpiergelbtoefenS nid^ts, toeil bas 
5ßrincip ber ©inl^eit ber SSanl nnb beS $apiergelbe§ anfred^t 
erl^alten »erben mufete, 3n biefer ®^)od^e nun jeigte fid^ ber 
eigentl^ümUd^e ©l^aralter beS ©elbtoefenS, ber auf jene innige, 
in ii^rer ärt einjig baftel^enbe SSerbinbnng toon funbirten SSanfc 
noten unb nnfnnbirten ©taatiJnoten gefd^affen tpurbe. 5Denn 
ie|t toax bie ginanjtoernjattung in bie 3tt)ang§lage t)erfe^t, bie 
ßinlöSbarleit ber Sanfnote unbebingt ju fui3i)enbiren, felbft 
bann nod^, aU bie SSanf, beren Seitung ba« l^ßd^fte £ob »er- 
bient, ftd^ burd^ il^re t)ortreffUd^e Slbminifiration in bie Sage 
t)erfefete, il^re eigenen 9ioten leben SlugenblidE einlöfen unb ba- 
burd^ unbebenllid^ auf il^re SBäl^rung unb auf il^re bamit ge^ 
gebene ©teuerfunbation toerjid^ten ju lönnen. 6S ergibt fid^ 
baburd^, baft mit ober ol^ne ©olbtoäl^rung biefe ©ui^penfion ber 
einlöSbarleit fo lange bauem mufe, ate bie S9an! öerpflid^tet 
bleibt, bie ©taatSnote ate gleid^toertl^ig mit il^rer eigenen 9lote 
.anSöl^lungdflatt anjunel^men. S)ie SluffleHung einer fpeciflfd^en 
Slrt ber fd^toebenben ©d^ulb in ben fogenannten ißi^potl^elar^ 
ober ©alinenfd^einen änbert baran fo loenig ate bie SSerl^ältniffe 
unb fragen ber ©olb- unb ©ilbertoäl^rung. Unb bod^ liegt 
gerabe in bem erften biefer beiben Elemente ber SOBeg, an^ biefem 
guftanbe ]^.eraug}ufommen. ©erfelbe befielet barin, alle ©taatS- 
noten jun&d^ft burdfe bie ©alinenfd^eine aHmäl^lid^ einjujiel^en, 
unb bann toieber an bie ©teile ber lefetem tint fefte ©d^ulb 
ju fefeen. 3)od^ ift l^ier nid^t ber Ort, erebit^)olitiI ju treiben- 

2)ag erftc SGßerf, »cld^c^ fii) cmft^ft mit bem gcfammten 
^nanjtoefen Dcftcrrei^g befd^äftigt unb baS eine ^ö(i&ft »ert^ooUe, 
noä} immer nid^t benu^te DueUe für bie ©efd^id^te beffetten ift: „Xk 
ginanjen, ber ©taatäcrebit, bie ©taatsfd^ulb, bie finanjietten ipülf^- 
quellen unb baS ©teuerf^ftem Defterrei^ä" tjon 2. t)on ^egoborSü 
(2 S3be., Ueberfe^ung mit Suf^ien, 1845). ^ie frühem SSerl^anb= 
lungen bei SJeer, a. a, D., mit l)lbi)^t intereffantem 2)lateria( au^ ber 
©pod^e ber ©tabion'f(i&en SJertoaltung, nament(i(it auii über bie S8er- 
^anblungen, toetd&e feit bem 3talienif d&en firieg über bie neuen Oelb^ 
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orbnungen ftattfanbcn. SBir fügen jur Ucbctfidfet nur einige Slngäben 
^inju, bag 9^dl^ere finbet man bei ^^leutoirt^. S)en formalen %n^ 
ftoj ju benfelben gab feit 1860 bie gragc nad& ber Erneuerung be^ 
$öan!prit}i(egiuni§, meldte ftetS ben eigentlid^en 5lnfto^ für bie 33eh)egungen 
im ®elb - unb 3Bäbrung§h)efen Defterrei(i&§ gebitbet \)at ©ic gelangte 
ju ibrem erften Slbfd^tu^ in ben neuen Statuten bet 9tationa(bant ryora 
27. 3)ecember 1862, bie bann baS gegentoÄrtige ©etbmefen mit ben 
®efe|en tjom 5. 3Kai unb tiom 23. 3Kai 1866 conftituirten. 5)anad^ 
lüarb burd^ bag Uebcrcinfommen be§ ©taatg. mit ber 3^attonalban! 
üom 3. Januar 1863 eine Slbred^nung über bie ©d^ulb be§ ©taat§ 
an bie ^ant getroffen, beren 3iffcm mir bicr b^rfe^en, toeit fie in ber 
%^at einen 2:beil ber ©efd^id^te be§ bfterreidbifd^en ©etbs unb ©dbulben^ 
»efenS bilben. 3)er ©taat erflÄrte, ber San! f (bulbig ju fein: 

^eft ber 2öiener 3Bäbrung§f(burb • . . 36,914954 %l 94 Ar. 

6taatSf(bulb, beberft mit Staatsgütern . .• 87,053779 „ 30 „ 

3Sorf(bufe auf ba§ einleben tjor 1859 . .' 77,800000 „ — ,, 

SSorfd&u^ auf ba§ ©itberanleben üon 1859 20,000000 „ „ 



3ufammen 221,768734 g(. 24 Ar. 



^iefe üier Kategorien geben unS, trenn man fie mit ben frübem ju- 
fammenbätt, bag jiffermä^ige S3ilb üon ben Functionen ber Dktionat^ 
hanl im (^elb -- unb ginanjwefen Defterrei(bS alä 2lbf(bt«& ibrer erften 
faft funfjigiäbrigen ®ef(bi(bte. %n fie f(bto^ ficb bann bie neue 6tcl? 
tung berfelben, h)e((be mitbin jugteidb bie Glemente be§ neuen ©elb^ 
mefenS entbielt. 2)er ^taat nämU(b üerpfli(btete fub, inbem er ben 
3Ser!auf feiner lombarbirten Effecten ber S3an! jugeftanb, jene gange, 
©(bulbfumme surürfjujabten bi§ auf 80 Mü., bie mit 1 Wliü. jäbrlidb 
tjerjinft merben foUen, loenn bie 3iwfcn be§ SanffapitalS nicbt 7 ^roc» 
tragen, ^ie S3an! empfängt baS 9^ed^t, 3^oten auSjugeben, jebodb nur 
bi§ ju 10 gl., unb mu^ ibre 9Ioten einlöfen, jebod^ fott fie nur für 
ben S3etrag, ber 200 mu. %l überft*eigt, aWetaabecfung baben. 
2)aneben follen anfdngli(b teine ©taatSnoten bi§ jum belaufe tjon 
150 STOiü. 3(. ausgegeben »erben. S)a§ Sanfprincip toax baS eng^ 
(if(be; natür(i(b »ar aber factifd^ bie @inl5fung um fo mebr ouS- 
gef(blof|en, al§ bie 33an! berechtigt marb, 9Ioten ju 1 gt. unb 5 %l 
auSjugeben. S)aS ^^erbdUnife äubert fub bann toie gefagt mit bem 
3abre 1866. S)er. Staat reichte mit jenen urfprüng(i(ben 150 Tl\\i. gL 
Staatsnoten ni(bt auS, unb burfte bo(b eine neue S3elaftung feines 
5ßorf(bu^contoS bei ber 93anf burd^ eine 9Iotenemiffton nid&t gugeben. 
es Wieb ibm baber ni(btS übrig, als bie StaatSnoten fetbft ju üer^ 
mebren, ober »omöglicb ben Söertb berfetben baburd^ aufredet ju balten, 
bafe er fie als jablungSberecbtigt audb für baS S3an!gefd^äft erftärte. 
So trarb bie gegenwärtige ßpod^e beS (Setbi unb S3an!h)efenS begrünbet. 
Slngefid^tS beS Krieges bob baS ©efe^ üom 5. 2Jlai 1866 baS di^d)t 
ber 3ilationalban! auf, bie Keinen Jloten auszugeben, „übemabm fie 
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t)agegen ouf ben ©taatgf(i&at", b. \), mai}t^ ©taat^noten au§ benfelbcn 
mit »Otter 2Bä^ruttg, et^ö^tc bur* baS ©cfe^ tjorn 25. 9Woi 1866 
bic ©(i&eibctnünjtüä^rung auf 12 SWitt.; baS ©efe^ t)otn 7. 3uU 1866 
^ab ba§ SHed&t, bic ©utnme bcr ©taotSnoten bi§ auf 200 3Bitt. ju 
tjcmtel^rett, ba§ ®efet tjom 27. Sluguft 1866 enblid^ beftitntntc, ba^ 
bic ganje ©utntne beS afö ©taatSnotcn neben ben SBanfnoten au^ju^ 
^cbenben S8etrag§ 400 SWitt. %l betragen fotte, loosu bann bie 
12 3Bitt. für bie dinlöfung ber ©d&eibemünjfd^eine bittjufamen. ®feid&s 
zeitig marb atterbingg biefeS ©taotgnotentüefen unter bie t)erfaffung§= 
mäßige ©taatgfd&ulbencommiffion geftettt, unb auf biefe 2öeife ber 
gegenwärtige 3wftanb gefd^affen, nad^ totl^^m ba§ ^apiergelbtoefen 
Dcfterrei(3^§ au§ ben »anfnoten (ju 10, 100 unb 1000 %l) unb ben 
©taatlnoten (p 1, b, 50 31.) beftebt, jene im ©efammtbetrage t)on 
200 aRitt, plus ber ©tüd für ©tüd funbirten unb in ben 5lugh)eifen 
i)er 3flationalban! nad^getoiefenen ©umme, biefe mit 412 3Mitt. gl., 
tt)e((i^e bie SBäb^^ung mit ber 39an!note gemein baben, bie gunbation 
aber nid^t. S)emgemä6 bebalten bie 39an!noten ein S^led^t auf ba§ 
^antoermögen unb tjer^jflidbtet ftdb bie Säan!, biefelben mit ©über ein- 
plöfen, loaS natürlidb burdb bie gleidbjeitige ©uSpenfion ber dinlöfung 
iUuforifdb h>arb, »äbrenb bie ©taatSnoten biefeg SRed&t nid&t befi^en, 
njobl aber baS SHecibt, jebe gorberung ber San! an bie (entere ju 
^abten, foba^ fie factifcib burdb ba§ Sanüapital funbirt fmb unb baber 
tro| ber fo tüefentUcJb tjerfdbiebenen gunbation bodb gleid^en (5ur§ mit 
ber Sanfnote baben. 2)iefe§ SBerbältni^ ift burdb bie Serfaffung garan- 
tirt unb burcb ben 2lu§g(eidb mit Ungarn nidbt geänbert. S)er SBer- 
lauf biefer ganjen ©ntmidelung unb ber barau§ entftanbenen «fragen 
ift meifterbaft bargeftettt t)on 3. Sflcutoirtb: „San! unb Valuta in 
Defterreidb^Ungarn", Sb. I: „San!acte unb 39an!ftreit in Defterreidb^ 
Ungarn", 1873. (^er Sb. II, entbält bie ®efdbi(bte ber ©pecuIationS^ 
!rtfi§ 1874.) ©aju !ann man bie S)arftettung bei SergiuS, a. a. D., 
§. 55 t)ergleidben, ber übrigens bie neuere (Spocbe nicbt berüdficbtigt; 
©^)ringer'S „®efdbid&te Cefterreidb^" tjerbinbet pragmatifdb bie )polv 
tifdbc ©nttoidelung mit ber beg (ErebitioefenS an fielen ©tetten; für 
bie 6po(^e t)on 1848 ift nodb immer baS febr genaue SBer! §auer'g 
t>ie befte Duette. 



Stalten unb fein SSanlnotenf^ftem. 

SEBenn man ni(]^t bie obigen Äategorien ijon blojBem Sanf^ 
-ctebit, f(3^tt)ebenber ©(i^ulb in Sanfnoten unb eigentUd^en ©taat^^ 
noten feftl^ält, fo toitb man fij^toerlid^ jur Älatl^eit über bett 
in l^ol^em ©rabe merltoütbigen 5ßrocej3 gelangen, iux(!^ toelc^en 
Italien mit betounbern^loertl^er Stnftrengung fein ganje§ fd^toe^ 
ienbe^ ©rebittoefen in lürjeret 3^it eribgültig georbnet l^at. 



174 ^a9 $a^ieraelttt»fffir. 

ate fclbft bie umt^ffifien aSertreter bcS neuen ©taatö e§ flel^offt 
^obeii mSgen. Solange man aber, n)ie nod^ ®ad^g, bie Sd^aQ- 
fd^eine, bag Sanitoefen unb bie ©taat^fd^ulb ate S)infle 6e^ 
l&anbelt, bie man aufeerl^alb il&re^ innem ßi^fammenl^angS bar* 
fteEen fann, toirb eg fd^toer toerben, bie einfad^en Orunblagen 
biefeg tüid&tigen %f)di^ ber neuen itallenifd^en Oejd^id^te flar 
}u etfennen. 

S)a^ Äönigreid^ Statten, toie e§ aug bem Äriege toon 1859 
l^eröorging, befanb fid^ mit bem Saläre 1860 finanjiett in fot 
genber Sage. 

Buerjl tpaten aBe finanjietten 3Rittel be« ©taat^fd^afee^ 
erjd^öj)ft ©aneben toax bag SRetattgelb au^ nal^ettegenben 
©tünben au^ bem SBerlel^re loerfd^tounben- ®er Staat felbfl 
fd^ien }U toenig confottbirt, um gleid^ anfangt jid^ burd^ fefie 
©d^ulben ®elb terfd^affen }u lönnen. ©iS fd^ien ballet ba^ ®in^ 
fad^jie, mit ©taat^noten au^jul^elfen. allein eine ©miffion toon 
reinem 5ßa^}iergelbe btteb be^l^alb unmögttd^, ipeil ba§ aSoll 
attejJ toa§ ©taat^note l&iefe, mit bem Defterreid^ertl^um gemein^ 
fd^aftttd^ l^afete. 3^^ gleid^er S^it ^^tte Statten nod^ feine 
ajlilnjeinl^eit, unb jeber ber neugewonnenen Sll^eile l^atte feine 
eigenen l^öd^ft üerfd^iebenen, aber attentl&alben tief erfd^iltterten 
®elbs unb ©rebitjuftdnbe. 5E>emnad^ fd^ien nid^tö übrig ju^ 
bleiben, aU unter ber gorm 'oon Saninoten, äl^nttd^ tt)ie in 
Defterreid^ feit 1854, ein eigene^ ©taat^j)aj)iergelb ju fd^affen* 
allein l^ier begegnete man toieber ber großen ©d^toierigfeit, 
bafe Statten nid^t toie Defterreid^ unb granfreid^ ©ine SSanl,. 
fonbern eine ganje 3Kenge toon Saufen befafe, unter benen fed^ 
f ogar eine bebeutenbe ©teEung einnal^men, bie Banca nationale 
für ©arbinien, unb bie 93anf öon 3;oScana, bie ßrebitbanf öon 
aio^cana, bie SÄömifd^e, bie 5Reaj)otttanifd^e unb ©icittanifd^e 
Sauf. Sebe biefer Saufen l^atte il^re eigene Slotenemiffion, unb 
bie bi^l^erige ©efd^id^te l^atte jebe berfelben •geograj)l^ifd^ mit 
il^rer il^ätigfeit unb iliiren aB%ung^t)er]^attniffen auf il^r 
l^iftorifd^e^ ©ebiet befd^ränft, innerl^alb bejfen allerbingg jebe 
einjelne Sanfnotenart il^re SBäl^rung l&atte, iebod^ aufeerl^alb 
ber SanbeSgrenje nid^t im Umlauf toar- Sn Sejiel^ung auf 
biefe Saufen unb il^r Sanfnotentoefen begegnen toir bal^er l^ier 
faft genau benfelben ^uftänben toie gleid^jeitig in S)eutfd&lanb. 
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6g toar bic ^ßeriobe bet Sanbe^batifen unb ßanbe^noten. 
aSclii^c trilbfeligcn golgcn bog für ^anbcl unb Stibuftric i^attc, 
üerfolflen toir nid^t. äEein für bie Sinattjcn bcg Äönigrcid^g 
ergab )t($ barau^^ bag bie 9tegierung anf&ttglid^ gan$ au^er 
©taube toar, pd^ ciueu l^iureid^eubeu ©rebit bei eiuer eiujelueu 
Sauf ju eröffueu, um mit beu 3loteu berfelbeu bie ßrebit- 
bebürfniffe beS Staate aud^ uur torberl&aub bedeu ju föuueu. 
^aiu tarn, bafe felbjl bei beu terfd^iebeneu SJaufeu eiu fo flro|er 
SRoteumaugel eiutrat, bafe ber SJerfel^r fid^ felbjl einen S^loteus 
Umlauf burd^ Sluggabe ton ©elbjeid^eu eiujeluer ©efd^äft^l^äufcr 
fd^affen mu^te, bie meiften^ ol^ne äffe S)edEun9, natürlid^ aber 
immer ol^ue äffe SB&l^rung toaren. 6^ war bag ba^ Stnalogou 
ber Private bankers in ©nglanb Wt ber Peel's Act. ^ant^tn 
lauteten fid& bie Sanbe^banfen fheng batoor, mel^r afe il^re fta^ 
tuteumäfeigeu SRotenbeträge auSjugeben, ba fle äffe jur iaaxtn 
©ittlöfung gejtpungen, unb fd^on beel^alb unfÄl^ig, toieffeid^t aud^ 
untoiffig toaren, ber 9legierung SSorfd^üffe in i^ren 3loten ju 
geben. 6o ftanben bie ©ad^en im Saläre 1860; babei brol^te 
fd^on i)on fem ber ftrieg öon 1866 unb ba^ ©teuerf^ftem toax 
in feiner SBeife bei feiner 3^i^f<*^i^^^^^it iw lauter örtlid^e 
©teuerorbnungen im ©taube, eine entfd^eibeube $ülfe ju bieten, 
äug biefen aSerl&ältniffen nun l^eraugjufommeu ol^ne bie S^rabi« 
tionen beg ßanbeg ju »erleben, unb nid^t blog bie ©inl^eit beg 
©elbtoefeng mit ber 33egrünbung eineg feften ginaujcrebittoefeng, 
fonbern fogar bie ®inlögbarfeit ber für bag le|tere unbebingt 
notl^toenbigen ^anfnotentoorfd^üffe }U üeriDirflid^en, bag mar bie 
Stufgabe, toeld&e Italien im Saufe ber legten 25 Seigre ju löf en 
öermod^t l^at. 

3)iefe Sage ber S)inge an unb für fid^ objectiö betrad^tet, 
ergibt nun öon felbft bie brei ^erioben, in bie fid^ bie grofee 
Arbeit tl^eilte, bereu reid^e grüd^te jefet Stalien geniest. 

S)ie erfte Stuf gäbe mußte barin beftel^en, Italien an bie 
eittl&eit feiueg Sauf ^ unb ©elbwefeng ju getoöl^nen, bie ©miffion 
ber unbebedften ©elbjeid^en ju befeitigen, eine 9?ote ju fd^affen, 
mit ber pd^ bie SSorftellung eineg gemeinfamen 9lQtentt)efeng 
terbinben fonnte, ol^ne bie beftel^enben 9iotenarten ju ternid^ten, 
unb bem ©taate junäd^fl fotoeit tl^uuKd^ in biefer 3lote einen 
fd^mebenben ßrebit ju eröffnen. S)ie Söfung biefer Slufgabe 



176 2)a« ?a^ierge(btt)cfcn. 

\)attt baneben eine jtpeite gro^e SJorauSfefeung. Äein fd^toeben^ 
bet ©tebit ift ol^ne ein ©teuertpefen ju benlen, ba^ il^n sule^t 
allein ju betfen toetntag. 6in fol(]^e^ befafe bag neue Äönig^ 
xtiiS) no(]^ nid^t. 63 mu&te bälget ein glei(]^jeitige3 gemcinfante^ 
©teuerf^ftem für Statten gefd^affen tt?erben, burd^ beffen 
®rgebnife bie SRegietnng ipenigften^ einen %^txl if)vtx 5loten- 
t)otfd^fiffe bei ber betreffenben Sani bedfen unb baburd^ il^re 
„löniglid^en ©d^afebon^", »eld^e bie Sani mit il^ren SRoten 
l^onorirte, mit ben einlauf enben ©taat^einnal^men funbiren 
lonnte. 2lud^ ba^ öerfui^te St^Iien. 2lttein biefe rein finan^ 
jietten Slnftrengungen mären bei bem nod^ fel^r unenttoidEelten 
3uftanbe ber SSoIfötoirtl^ifd^aft bod^ erfolglog geblieben, l^ättc 
Statten nid^t bie Äird^engüter eingebogen unb ben SSerlaufg^ 
:prei§ berfelben ber Sani ate ©edtung Hbertoeifen lönnen. ®l 
toarb bal^er unabtoei^bar, tor atten Singen biefe ärt ber gun= 
bation ber Sanlnotenconfolibirung toorjunel^men unb fo rafd^ 
ate möglid^ au^ burd^jufül^ren. 3)abei aber toermieb man toei^- 
lic^ bie Mandats territoriaux ber franjöfifd^en SKfjignatenjeit; 
ber Serlauf ber Äird^engilter ging tjoDIommen orbnung^mäfeig 
t)or fid^, unb bie angeftammte l^au^l^dlterifd^e ©enauigleit bc^ 
§aufe§ ©aöo^en unterttefe nid^t, ben SBertl^ unb 5ßreig berfelben 
nod^ ganj formell in il^r Subget aufjunel^men. 3)aö toar ber 
©tanbipunit, ben ba« Äönigreid^ Statten in biefer feiner erflen 
5ßeriobe einnal^m. 68 l^atte in biefer 3^it ^^^ ^^^ ©efül^I, 
ganj auf ftd^ felber angetoiefen ju fein. 3)enn um ntd^t Stei- 
bungen mit be.n neuen ^protoinjen l^erüorjurufen, mufete man 
unterbefe bie ©elb^ unb ©rebitjuftänbe ber übernommenen San= 
besbanlnoten nod^ ganj unberül^rt laffen; e^ mu^te genfigen, 
t)orber]()anb überl^aupt nur einen SKittelpunlt ber neuen ©e- 
ftaltung ju fd^affen, unb i)on il^m au^ ein rationelle^ ©teuer- 
toefen, toenn aud^ mit ben l^ärteften Slnforberungen an bie 
©teuerlraft bej^ Soll«, jur feften ©runblage be^ ©elb:^ unb 
6rebittt)efen8 l^erjufteHen. ©8 ift ba^ unfterblid^e Serbienft 
ö. ©ella'g, ben@ebanlen ber gunbirung ber gefammten fom= 
menben Drbnung be§ italienifd^en ßrebittoefen^ auf fein neue^ 
©teuerf^ftem mit fd^loer läm^fenber, aber Ilar betoufeter ©on- 
fequenj für alle folgenbe 3^it jur Stnerlennung gebrad^t ju l^ben. 
3)ieienige Sani aber, toeld^e pd^ naturgemäß al^ ba§ Drgan 
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bcö gcfammtcn ftaattid^eti ßrebittocfen^ unb mitl^m ber beftänbig 
erneuerten SWotenüorfd^üffe gegen bie löniglid^en ©d^afeaniDeifun- 
gen l^crau^bilbete, toar bie Banca nazionale ton ^urin. @te 
^atte bafür ben SSortl^eil, bafe fpecieE il^re Sloten il^ren be- 
i^xantttn ©l&arafter ber örtüd^en ipiemontefifd^en SBä^rung alls 
mäl^lid^ t)erloren, unb begannen aU ba§ attgenteine ©taat^^ 
papiergelb in atten SCI^eilen Stauend ju gelten, ©o entfianb 
ein 3wflÄnb, in tt?eld^em bie farbinifd^en SSanfnoten toenigften^ 
principieH ate ba^ allgemeine ©taat^papiergelb ben Sanbe^^ 
banlnoten aU bem örtUd^en ©taat^papiergelb gegenübertraten, 
unb bie privaten ©elbjeid^en namentlid^ burd^ bie ©ntiffionen 
ber farbinifd^en 5Roten, bie fid^ an il^re ©teEe festen, }U "otx^ 
brängen f&l^ig tpurben. 6^ toax ba§ ber B^^ft^^i» i>^t: erften 
^eriobe; aber e^ toaren bod^ nur 2lnfänge. 

3Rit bem 3a]^re 1866 aber fam nun bie 3^it/ i« toetd^er 
biefe Slnfdnge il^ire fefte ©eftalt gewannen. S)a§ neue SReid^ 
l^atte fid^ confolibirt, aber fein ©elbtoefen, ba^ auf ber boppel^ 
ten ©eftalt ber turiner ©taatsbanlnote, bie ate 9iotent)Qrfd^u§ 
mit ber bloßen ®edEung eine^ ginanjt)erfpred^en^ baftanb, unb 
ber Sanbe^banfnoten ber übrigen funbirten Saufen berul^ite, 
lonnte toeber ber ©irculation nbd^ bem neuen ©taat^bebürfnip 
genügen, nod^ aud^ burd^ bie grofee SSerfd^iebenl^eit in gunba- 
tion unb SBäl^rung ßrebit gewinnen. 3e^t mufete bal^er ber 
jtoeite ©d^ritt gefd^el^en. 6« mufete bie ginl^eit gtalien^ in 
ber ein^eit feinet ^ßapiergelbtoefen^ i^ren Slu^brudt getoinnen. 
S)abei aber lonnte man bie beftel^enben großen Sanbe^banfen 
mit il^rer tiefeingebürgerten örtttd^en aufgäbe unb Stellung 
unter leiner Sebingung aufl^eben toie in granlreid^. 'SRan 
mufete ba^er au^ ben nebeneinanberfiel^enben Sanlen unb il&rem 
örtlid^en Jiotentoefen ein SSanfenf^ftem, unb jtoar auf Orunb- 
läge cine§ gefefelic^ fanctionirten 3Sertrag§ errid^ten, ber eine 
©emelnfamfeit be^ SRoten* uitb ^nbation^toefenö für ba^ 3leid^ 
unb feinen fd^toebenben ©rebit neben, ber Selbftänbigfeit ber 
einjelnen SSanlen unb'ii^rem Crtlid^en Srebitioefen entl^ielt. @o 
cntftanb ber Stauen burd^au^ eigentl^iümlid^e ©ebanfe eine^ 
Sanfenberein^, bei§ großen italienifd^en Consorzio. 

S)aS toag man unter biefem SWamen bejeid^net, ift nun 
leine^toegeS ein einfad^er Slct. S)a8 Consorzio befielet bielmel^r 

©teiti, 2finanatoif[cnfc^att. IV. 12 
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auö jtoci il^rcm Snl^alt mäf »cfentlid^ toerfd^iebencn 2;i^cilcn, 
bie fid^ bann erft nad^cinanber cnttoidfcln, unb t)on bcncn man 
attcrbing^ geiDöl^nlid^ nur bic lc|te erft 1870 üottenbetc Ope^ 
ration ba^ cigcntlid^e „Consorzio" nennt, ßäfet man nun babei 
bie ßinjet^eiten mit atten barauf bejüglid^en 5ßroj[ccten ur(i> 
Äammcrbebatten jur ©eite, fo getoinnt man ein einfad^eS Silb 
üon bem, toa^ in biefer jtDeiten fd^toebenben ©rebitepod^e öon 
1866—81 gefd^el^en ifi, toeil e^ vermöge ber 3latur ber ©ad^e 
gejd&el^en mufete. 

ajlit bem S^^^re 1866 l^atte e^ fid^ entfd^ieben, bafe ber alte 
©egenja^ in ber @inlööbar!eit atter Slotenarten Statten^ mit 
bem beftänbigen aSerfd^ioinben be^ ©belmetatt^ tl^eifö burd^ bie 
3a]^lung ber toad^fenben äin^tn ber feften ©taat^fd^ulb, tl^eiU 
burd^ bie ^räfentation ber Sanbeönoten abfolut nid^t mel^r ju 
löfen toar. 2lud^ für Statten blieb nid^t« übrig afö bajfelbe, 
tDa§ ©nglanb 1797, granfreid^ 1848 getl^an unb toa^ Dejier^ 
reid^ nod^ iefet tl^ut, nämlid^ bie ©u^i)enfion ber ©inlöfun^ 
gen ber 5Roten. ^oä) immer aber toar man nod& nid^t fo toeit, 
um reine ©taat^noten ftatt ber Saninoten au^jugeben, toeld^e 
tl^atfäd^lid^ bag ganje ©elbloefen Stalieng bilbeten. @ine ©uö= 
penfion ber ©inlöfung^pflid^t ber einjelnen SSanlen bebeutete 
bal^er ettoaS anbereS al^ in anbem Staaten mit einer 3lote 
unb einer San!. 3n Stalien l^atte biefelbc, ba man bie 
fed^^ aSanlen beftel^en lajfen mufete unb ipottte, tjermßge ber 
aSerl^dltnijfe berfelben brei aSoraugfe|ungen. 3^^^ft mufete fie 
für alle SBanlen Statten^ gefe^lid^ unb gleid^m&^ig au^gefpro^ 
c^en iperben; bann mu^te gefc|lic^ bie ©efammtl^eit aHer tjor^ 
l^anbenen SUletattbeftänbe ber SJanlen gleid^faH^ gleid^mäfeig al^ 
eine ©inl^eit biefer ©efammtnotenmaffe gegenüber bel^anbelt, unb 
enblid^ ber eigentlid^e 5Rotent)orfd^ufe ber Banca nazionale aU 
fold^er, bag ift alfo ber auf ber ©arantie be§ ©taatg o^ne 
aWetattfunbation berul^enbe 9totenumlauf ber le^tern, gleid^fall^ 
gefefelii^ begrenjt toerben. Um alleg ba^ burd^iufül^ren, genügte 
natürlid^ bie blofee ©u^ipenfion ber ©inlöSbarleit nid^t mel^r, 
fonbern man mufete jeber ber fed^^ Slotenarten bie t)olle aBd^= 
rung gemeinfam ertl^eilen, ba§ l^eifet/ man mufete ben fogenannten 
3tt)ang^cur^, ben corso forzoso, für alle 9Zoten einführen. 3)a^ 
gefd^al^ burd^ bie 5Decrete 1, 16 u. 17 üom SUiai 1866. 3?ad^ 
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tiefen S)ecreten lüurbe bie f(3^tt)ebenbe ©d^ulb bet Slegierung in 
:)Joten ber Banca nazionale mit 250 3Ritt. Site beftttnmt, über 
mel(3^e bie ginanjen ol^ne @^)ecialbe<lwng burd^ ©d^a^antDeifnn^ 
gen t)ctfügen lonnten; ben Sanbe^banfen toarb baneben nntet« 
fagt, ®inlöfungen an^ il^rem aWetaUfonbö jujulaffen (toaS man 
tool^l bie „immobilisation de leur reserve" nannte nnb 4üOs 
burd^ bie 3Retattfnnbation aller fed^g ©injelbanlen als ein 
©angeö gegenüber ben 9toten mit 3tt)angScur§ erfd^einen follte), 
unb julefet !onnte man jefet aud^ (14. SKärj 1870) bie Slnggdbe 
üon ^rit)atgelbjeid^en aw^erl^alb ber 3ioten birect nnterfagen. 

3)aS tüar ein großer ©d^ritt jur ©inl^eit Slttein babei 
blieb baS eigentl^ümlid^e SSerl^äUnife beftel^en, bafe e§ jtoar fein 
einl^eitlid^eS ©taatSnoteniüefen, aber aud^ fein einl^eitUd^eS S3anf= 
notentoefen gab, ba jebe SSanf benn bod^ il^re eigene gwnbation 
beibel^ielt, nnb neben ben fo fnnbirten Sanfnoten bie anSbrüdE? 
lid^ aU nidjt fnnbirt bejeid^neten 9ioten beS 3lotent)orfd^ujfeS 
ber Banca nazionale mit gleid^em Sfted^t nmliefen. @g toar 
bag nnter anberm 5Ramen ttjefentlid^ baffelbe SSerl^ältnife toie in 
Defterreid^ mit feinen 5Roten ber Sanf nnb benen beS Staate, 
tDä^renb man baneben aber nod^ in Italien mit fed^S t)erfd^ie:= 
benen SJanfnotenarten ftatt mit einer ju tl^nn l^atte. S)ag 
mnftte ber B^^^lw^g^fä^tS^^it biefeS ganjen Slotentüefenö ernftlid^ 
fc^aben; bie SRotl^ioenbigfeit Iie§ fid^ nid^t lengnen, bafe man 
ttunmel^r jnnäd^ft nnb t)or allen S)ingen jn irgenbeiner menn 
aud^ nnr formetten ©emeinfamfeit in ber 3<^'^'tnng§fäl^igfeit,. 
alfo ber SurüdEfül^rung anf bie ber gnnbation, übergel^en muffe. 
Unb biefer ©d^ritt toar es, ber bnrd^ bag eigentlid^e „Con- 
sorzio" getban toarb- 

a)iefeS Consorzio ttjarb nad^ langen SJerl^anblnngen bnrd^ 
baä ®efe| t)on 1874 auf ben SSorfd^lag SDUngl^etti'S gegrünbet. 
auf ©rnnblage ber Sered^nungen ©ella'S tpar baS Umlauf §= 
bebürfnife beS gefammten SSerfel^rS ungefäl^r 1300 SÄitt. Sire in 
®elb. ©0 toeit erfd^ien alfo ein 5ßa^iergelb mit t)otter SBäl^rung 
auä) ol^ne aWetattgelb burd^ ben SJerfel^r afe fold^en fnnbirt. 
3)emnad^ mufete man ie^t biefe ©umme an bie eingelnen Saufen 
iDettl^eilen; unb barin beftanb bie ©d^toierigfeit ber i)orliegenben 
aufgäbe. Wlan löjie fie, inbem man auf ©runblage beS corso 
forzoso ba§ neue 5ßaj)iergelb beS Staate in ber SEBeife organi- 
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fitte, bafe üon icncm bxird^ ba§ Sebürfnife bc^ SSerlel^r^ ju^ 
löffigen Setrage bie einjelnen SSanlen pro rata jufanttneti bem 
©taatöfd^a^e 800 MiU. Site 9^oten barleil^en mußten. S)ic 
ginatijcn jal^lten bafiir ben Saniert V2 ^toc. Bi^f^ii/ fottten 
aber mit biefem ©efammtüotfd^uJB in Sloten ben biöl^erigen 
SRotencrebtt bei ber Banca nazionale jurildtjal^Ien. ®afür 
emittitte bann bie leitete lauter für ben ©taat^crebit lüie für 
ben ©injelöerlel^r beftimmte 5Roten in ©tfltfen öon 50 ßent 
bi^ 1000 Sire. S)te 5Rotenemiffion ber einjelnen Sanfen tourbe 
aufredet erl^alten, jeboii^ nur in ©tüden t>on 50—1000 Site', 
foba§ e^ j|e|t jtoei formen ber 9ioten gab, bie SRoten be^ 
Consorzio, toelc^e in ber S^l^at reinem ©taatspapiergelb toareti, 
obtt)ol ber alte trabitioneHe $afe gegen ba^ lefetere babur(i^ h- 
frtebigt »erben mufete, bafe man fie „Jioten" nannte, unb bie 
5Uoten ber fed^ Sanbc§ban!en, bie jum Unterfd^iebe auf farbigem 
5ßa))ier gebrudt mürben. S)ic SBäl^rung ber „9toten" be^ Con- 
sorzio toar bie allgemeine für ganj Stalien, ben $)Zoten ber 
Sanbe^banfen Rollte nur bie SfBä^rung für il^r l^iftorifd^eö %mU 
torium bleiben — ein burd^au^ beifpieHofe^ SSerl^ältnife; jene 
SReid^^tpäl^rung nannte man bal^er ben Corso forzoso, bie Sanbc«:^ 
lEDäl^rung bagegen ben Corso legale, S)abei tparen aber bie 
Sanbe^banJen öer^flid^tet, bie il^nen präfentirten eigenen 91oten 
itoax naä) toie t)or einjulöfen, aber nur in ben ©taat^noten, 
ttid^t in 3RetaIl. @o gab man ben le^tern il^ren ^lafe im ah 
gemeinen ©elbumlauf. 

S)amit tüar nun bie ®inl;eit-be^ 3iotentDefenö red^tlid^ 
l^ergefteHt. 3Ran toufete aber gleid^ im Slnfange red^t tool^l, bafe 
biefe ganje Diperation nur eine Uebergang^maferegel fein lonnte 
unb follte. ®er obige S^ift^^^ ^^tte ju öiel SBäiberfpred^enbe^ 
unb Äünfllid^e^, um bauemb beftel^en ju fönnen. ^ie Söfung 
aller fragen beftanb aud^ ^ex bod^ jule^t nur in @inem 5ßunftc. 
5DaS toax bie Aufgabe ber brüten ®pod^e; fie gab biefen 9loten 
be§ Consorzio nunmel^r aüd^ il^re S^lj^lungSfä^igfeit burd^ bie 
^erflettung ber ©inlööbarfeit 

SBir übergel^en nun l^ier atte bie nu|lofen Älagen über 
jenen Corso forzoso unb bie ebenfo nu|lofen ^rojecte für bie 
Slufl^ebung beffelben, bie bereite im Saläre 1873 beginnen, pr 
ieben, ber bie Sad^e begriff, tvax e^ Jlar, bafe e^ nur ®in 3KitteI 
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gab: ber Staat mufetc ein grofee^ feftcS %nU\)tn mad^en 
unb babur(]^ ganj einfad^ feine fd^ttjebenbe ©d^ulb conf olibiren. 
Slffeg übrige mufete ipettl^log bleiben. Unb ba^ gefd^al^, natür= 
lid^ toicber nad^ enblofen Debatten- S)ag ©efefe wm 7. 2l^ril 1881 
tparb angenommen; ber ©taat contral^irte ein anleiten t)on 
644 aRitt. Site in @olb, löfte ba§ alte Consorzio anf, be^jonirte 
jene^ älnlel^en, erflärte auf ©tunblage beffelben bie 5Roten be^ 
Consorzio für einlß^bar, unb fe^te afe SCnfang biefer ^inlßS^ 
barfeit ben 1. aWärj 1883 feft. Slttein fo toeit reid^te feine ®e^ 
lüalt nid^t, alle^ SRotenpapiergelb einjulöfen. @r trug bal^er 
6orge, au^ ber gefammten umlaufenben 5Rotenfumme benjenigen 
Setrag aü^jufd^eiben, ber ben eigentlid^ fd^tpebenben ßrebit ber 
ginanjen innerl^alb berfelben t>on ie|t an bilben fottte. 3)ag 
®efe| bejiimmte bal^er jugleid^, baß 340 SKitt. ber emittirten 
ßonfortialnoten t)orber]^anb im Umlaufe bleiben fottten, ba§ 
Reifet, bafe bie @taat§:pa:piergelbfd^ulb aud^ j[e|t nod^ in biefer 
©umme beftel^en bürfe, loobei benn Statten fid^ ber Sttufion 
Eingab, bafe e^ fein ^a^iergelb l^abe, \oti\ bie 6intt)e(^felung 
ber umlaufenben alten ßonfortialnoten in il^rem SJetrage t)on 
883 äRitt. £ire attgemein au§gef^?rod^en tüar, unb man red^nete, 
bafe bie 340 SRitt. Staat^banfnoten nad^ ber ©intoed^felung 
t)on 644 aWitt. tt)ol nid^t geforbert iperben ttjürben. Um baö 
beffer ju fidlem, organifirte ber ©taat bie Sluggabe ber Sanbeg- 
noten in bef darauf enber SBeife, unb fo fd^lofe er bie feit 1860 
begonnene grofee Slrbeit. S)ie „aSaluta'' ber ©taat^noten mar 
burd^ bie ßonfolibirung mit jenen 644 SKitt. I^ergeftettt, bie 
©id^er^eit ber Sanbe^no ten ber fed^^ fogenannten „ßmiffion^- 
Unkn'' mar t)on ben ginanjen gänjlid^ abgelöft unb ju einer 
üöttig banfmäfeigen mit tiotter ©inlöfung geworben, unb bag 
©elbtoefen unb mit il^m ber ginanjcrebit Italiens toax im 
ipefentHd^en georbnet. 

Snbeffen bleiben 340 SWitt. ©taat^noten unter ber gorm 
ber Sanfnoten, unb baö ^iotenioefen ber ©miffion^banfen fielet 
bod^ nod^ felbftänbig neben bem ©taat^crebit unb feiner einl^eit^^ 
lid^en 93anf, bie je^t ber grofee Sanfier ber ginanjen unb ber 
gefe^lid^e ©inlöfer feinet Bons du tresor ift. igier liegt bie 
aufgäbe ber näd^ftfommenben ©pod^e. 



182 2)a« «ßoj)tctgeIbn)cfcit. 

3Bir ^abcn geglaubt, bicfc lutjc aber \fhä)\t in^altreid^e ©efci^idfeite 
beS fd^toebenben C^rebitmefen^ Stalten^ l^ier ettoa^ n&^er (i^aralterijtren 
ju bürfen, loeil »ir nod^ feine entfpred^enbe 3)arftellung beffelben ge= 
funbcn l^aben. S^atürlid^ fonnte bie bisherige ginanjloiffenfd^aft, "SRald^u^, 
fRan, 9lebeniu3 u. a. nid^ts bat)on »iffen. (Sbenfo bie Altere 93an!- 
Uteratur, toie ^übner. i)a^ ^anbbud^ t)on 9Birt^ ge^t gletd^faU^ 
nur bi§ 1873. ^r i^n fmb no<i& bie italienifd^en SBanfen nur iBanfen 
be§ ®efd&äft§»er!el^r8; oud^ fennt er t)on benfclben nur menige, unb 
nod^ weniger baS SSer^ÄltniJ be§ Consorzio. 3n Italien felbft bcfte^t 
oUerbingS eine jieni(id& reid^e Literatur über jene Serl^Altniffe, aber e$ 
fmb meiftenS nur glwgfdferiften. ©o muj mon bie ©efdbid^te ber önt= 
»idtelung ber 2)inge toefentlid^ nod& in ben officiellen 5lctenfMl(fcn unb 
ben großen parlamentarifd^en Sieben 6ella'd feit 1864 unb ben neuem 
3)ebattcn jmifd^en ©eigmit S)oba unb ©ella 1878 fud^en. 2)en ®e= 
fe|en über bie 93an!en unb über ba§ ©toatgpopiergelb ging bie gro^e 
Kelazione della commissione parlamentarica d^inchiesta sul corso 
forzoso dei biglietti di Banca t)on 1868 in bret ftarfen Ouart^ 
bänben t)orou§; on ba^ ®efet t)on 1874 fdblo^ fid^ bie Relazione 
suUa circolazione cartacea üom 15. ÜJlftr} 1875, unb baä 9flcferat 
3Jlorpurgo'g über bie Proroga del corso legale dei biglietti pro- 
prii degl' Istituti di emissione (bie fed^S 9lotenbon!en). 3)er (Son^ 
grej ber $anbe(§!amntem in ®enua ^at (3uni b. 3.) fidb für bie 
@inbcit ber 93an! unb für @ine gorm oUer Stoten auSgefprod^en, jebocb 
nur mit 22 gegen 20 ©timmen. SSon tüirfUd^em 3öertbe ift bogegen 
baS ^ert ))on ©ad^g, ber jtoar ben ganzen ©egenftanb in lauter ab^ 
gefonberten S^beilen bebanbclt, tooburdfe man ben 3wfammenbang t>tx' 
Uert, aber übrigeng t^eife bie ftatiftifd^en 3iffcni, tbei(§ ben Parlament 
tarifdbcn SBerlauf aller einjelnen^rojecte, t^eilg bie ©ad&e felbft mit großem 
gleite unb ridbtigem 33erftänbni^ mittbeilt. S)a^ bier nodb nidbt alle§ 
ju 6nbe ift, b^tte er freilid^ nur bann feben fönnen, tüenn er bie 
entfd^eibenben Äategorien ju ®runbe gelegt bätte. 



Stufelanb unb bie SReid^^banf. 

S)a§ienige, toag in entfd^clbcttbet SBeifc bie ganje ©efd^id^te 
be^ ruf[ij(3^en ^ßapiergelbeg beflimmt l^at, befielet neben bem 
5ßrincip ber absoluten äutofratie barin, bafe innerl^alb be^ ge= 
fammten fd^toebenben ©rebittoefenS öon ßntopa 9lnfelanb ba»= 
ienige Sleid^ fein bürfte, in toeld^em im ]^ert)orragenbften 3Äa&e 
bie fefle ©taatäfd^ulb in ben ^änben beS Slu^lanbe^ ift; bie 
fd^toebenbe ßrebitfd^ulb bagegen t)on jlel^er üon bem eigenen 
aSoHe unb feinem SSerfel^t getragen toirb. 3)enn bie näd^pe für 
Säanfcrebit nnb ^apiergelbtpefen SRn^Ianb^ entfd^eibenbe gelje 
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bat)on ift^ ba^ bie @belmetaQe über meldte ed ))erfugt^ jum 
flröfetcn SCl^cil in ber gorm t)on 3wfen in« äuSlanb gc^cn, 
uttb bie ^Regierung bol^er, nad^bent einmal bnrd^ Äatl^arina bie 
reine ©taatönote ol^ne alle S)e(fung afö bie in il^r liegenbe 
©tenerfnnbation eingefül^rt tporben ijl, toeber an eine ©in? 
jiel^ung biefe^ $aj)ietgelbe« benfen fonnte, nod& an eine l^in- 
reid^enbe gnnbation für bie 3loten ber 3leid^^banf, tpeld^e mit 
bem 5ßa)piergelbe ibentifd^ tourben. 5Dnrd^ jene 3iiif«iijÄ]^lttngen 
in SSerbinbnng mit atibern SSerpflid^tnngen toarb Slnfelanb bal^er 
geatonngen, fein ganjeö ©elbtoefen anf ba^ ©taat^^)apiergelb 
au bauen. Si« jur SRitte unferö Sal^rl^unbertiS, alfo fpeciett 
bi^ jum Ärimfriege, l^at nun SRufelanb leine SSeranlaffung ge- 
funben, ernftl^aft auf bie grage einjugel^en, toie eg ben ©efal^ren 
be^ 5ßapiergelbh)efenö begegnen lönne. S)ennod^ l^atte man 
fd^on lange erlannt, ba§ e« im \)of)tn ®rabe notl^toenbig fei, 
für biefeg 5ßa^)iergelb irgenbeine Drbnung l^erjuftetten, toeld^e 
bie Summe beffelben fotüie feine SBertoaltung mit einer mög^ 
lid^jl beftimmten SSorfieffung einer gunbation in SSerbinbung 
ju bringen im ©tanbe fei. 3)iefeg ©treben ifl bie ©runblage 
für bie ©efd^id^te be^ $aj)iergelbe^, unb l^at ben Sl^arafter 
feiner $au^tej)Qd^en entfd^ieben. Syrern SBefen nad^ finb bie^ 
felben ol^ne ©d^toierigleit llar, ebenfo llar ift bann aud^ t)on 
unferm ©tanbpunfte au^ ba^ienige, tooburd^ biefe 5ßa^)iergelbs 
üertoaltung aud^ nad^ ber. neuen Drbnung il^re eigentlid^e ©e^ 
fa^r, unb bamit bie Slufgabe für bie näd^jie S^'^^^f^ empfängt. 
aSermöge be« SRed^tg ber abfoluten Slutonomie nämlid^ fielet, 
mod^te es nun blo^ ein ftnauaieüe^ 92otenemif{ton^bureau geben 
ober nid^t, baö gefammte 5ßapiergelbtt)efen unbefd^rftnlt jur S8er- 
fügung berginaujen, unb entl^ält bal^er ungefd^ieben biebei^ 
i)tn Functionen äffe« 5ßapiergelbeg, einerfeits bie Umlauf^mittel 
i^eraufieHen, anbererfeit^ bem fd^toebenben ©rebit beg ©taatö jur 
befi&nbig bereiten Sefriebigung feiner Sebürfniffe ju bienen. 
©olange ieneö ^rinci^j befielet, gibt e^ innerl^alb be^ öffentlid^en 
Äed^t^ bal^er burd^au^ lein 3Ra§ für bie ju emittirenben flöten- 
betrage. 3)amit ift bann jtoar ia^ Qai)lnnQ^xtäft biefer$Woten 
ein abfolut gefid^erte^, aber freilid^ nid^t fo il^re S^^un^^^ä^iQ^ 
leit. ©olange nun Slufelanb in feinem aSerlel^r nod^ »efentlid^ 
auf fld^ felbft angeloiefen loar unb fid^ ioirtl^fd^aftlid^ nur nod^ 
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an [x6) f eiber enttoidelte, lam bie grage nad^ biefer S^^t^iifl^' 
fal^igfeit — bem SBettl^e — ber tufjtfd^en SRoten nid^t jum 
Seipu^tfeitt be^ 38olfe. ku nun aber in ben erften Sal^rjel^ntcn 
unfern Sal^rl^unbert^ ber aSerfel^r mit bem übrigen ©uropa leb:: 
l^after tourbe, unb aU gleid^jeitig aHe übrigen ^Rationen an bie 
©teHe il^re^ ttJäl^renb ber Siapoleonifd^en Äriege ausgegebenen 
unfunbirten 5ßapiergeIbeS enttoeber 3RetaIIgeIb ober bod^ fun» 
birteS 5ßai)iergelb gefefet l^atten, mufete aud^ SRu^Ianb ben ^a'^ 
rafter feines abfolut unfunbirten ^apiergelbeS änbern; bie 
gunbirung beffelben toarb ju einer ber toefentlid^en Sebingungen 
feines eur0^}äifd^en SSerlel^rS. S)aS mar cS, toeSl^alb bereits im 
Saläre 1840 an bie ©tette beS reinen ©taatSpapiergelbeS bie 
©inißfung beffelben ton feiten beS ©taats eingefül^rt, unb 
eine 3)e(fung beffelben gefefelid^ beftimmt toarb. 3e|t erft trat 
ju ber tioHen Söäli^rung, ipeld^e bie 9loten genoffen, aud^ bie 
gal^lungSfäl^igfeit berfelben l^inju, unb bamit änberten aud^ bie 
alten ©taatSnoten il^ren 9Zamen. ©ie l^iefeen j[efet „ßrebit^ 
billetS" unb circulirten vermöge beS nod^ immer toenig auS^ 
geübten ©inlöfungSred^tS mit ^aricurS. ^ ber %\)at toat 
nämlid^ ber ©efammtbetrag biefer ©rebitbittets mit feinen 
300—350 aßiH. annäl^emb bem a3ebarf nad^ ®elb entfpred^enb. 
S)aS erl^ielt fid^ bis jum Seginn beS ÄrimfriegS. S^fet aber 
jeigte fid^, bafe aud^ biefe ßrebitbittets nid^ts anbereS loaren als 
reines ©taatspapier. 3)ie ginanjen würben gesttjungen, bie= 
felben ol^ne Slüdtjid^t auf bie toeitern folgen für il^re SBebürf- 
niffe auSjunufien, unb bie eigentlid^e ©rebitfd^ulb begann fid^ 
ju enttoideln. 35er Setrag ber umlaufenben 33ilIetS toerboppelte 
fid^ unb ftieg auf mel^r als 700 SWiH. SJamit trat bie natur- 
gemäße ^olge biefer SSermel^rung ein. -Hoä) beftanb baS Siedet 
auf ©inlöfung berfelben; fie ftrömten bal^er ju ben Äaffen; bie^ 
felben fangen an, bie Sinlöfung fd^toierig ju machen; ber ßurS 
fällt, baS 3Retattagio fteigt unb mit il^m ber ©rang nad^ @in^ 
löfung. @S ioar, loie man fel^r tool^l fagen !ann, bie alte ©e^ 
fd^id^te. S)a blieb aud^ l^ier nid^tS anbereS übrig als baS gleid^- 
fatts alte 3Kittel, bie ©uspenfion ber ©inlöfung. ©ie toarb 1858 
auSgefprod^en. Sefet aber toat bem 5ßapiergelb jeber fefte ^alt 
genommen; es toar ber 3luto!ratie ebenfo toenig möglid^ bie 
ßal^lungSfäl^igleit beS 5ßapiergelbeS gegenüber bem ®efe|e be^ 



IRugtanb. 185 

©elbttjertl^e^ aufredet ju l^alten, mie ber freieren aSerfaffung. 
3)ag Hebel aber toax in Slufelanb ein boip^elte^. 35enn butd^ 
ben finlenben 6ur^ toat auä) ben ginanjen bie 3KögIi(j^feit ge* 
nontmen, bie Slu^gabe beg enttoertl^eten 5ßa^tetgelbe§ al§ bag 
3Ktttel für ben fd^toebenben ßrebit be^ Staate ju benu^en, unb 
bennod^ fonnte et baffelbe nid^t entbel^ren. ®^ mu&te bal^er nad^ 
bem SJorbilbe ber übrigen europäifd^en Staaten benfelben 5B3eg 
einfd^lagen, ben fie, wie wir gefeiten, alle betreten l^aben. ©§ 
mu^te eine Säanf errid^ten, toeld^e baS ^a^)iergelb »ertüaltete, 
unb biejer SSan! eine banfmäfeige gunbation unb baneben 
ein regelmäßige^ Sanfgefd^äft übergeben. ®rft bann lonnte 
e§ fid^ bei biefer San! aud^ feinen jd^ttjebenben ßrebit in 
berfelben SBeife toie alle anbern ©taaten eröffnen, unb für 
bie auf biefen ©rebit gejogenen SlntDeifungen bann SRoten be:^ 
jiel^en, meldte ben SBertl^ banimäfeig öertt?alteter ©miffionen 
Ratten. S^fll^^^ ^^^^ mußte ber, ©taat, toenn ba^ atteö nid^t 
ittuforifd^ merben foüte, für fid^ ein eigene^ ßonto bei biefer 
^ant aufftetten laffen; e^ mußte bie Säan! eine jäl^rlid^e öffent^ 
lid^e banimäßige SRed^nung ablegen, unb biefe gleid^fattg öffent:: 
tid^ controliren laffen* S)a^ toaren bie Sebingungen, um all^^ 
mäl^Ud^ aug bem unfunbirten ©taat^^apiergelb ein funbirteg 
}u mad^en, unb jtoar inbem man biefer 5ßapiergelb jegt au^ einer 
reinen ©taat^note ju einer aSanlnote, ba^ 5ßapiergelbti)efen ju 
einem Saninoten toefen, unb ben fd^mebenben ßrebit ju einer 
©d^ulb an bie San! mit eigener aSerred^nung unb aSerjinfung 
mad^te. Sllle^ ba^ iparb nun im Saläre 1860 burd^ bie ©r^ 
rid^tung ber Sleid^^ban! t)erti)irflid^t, bie, mit 15 SKill. ©ilber= 
rubeln botirt, bie bi^l^erigen ©rebitbillet^ gegen il^re SRoten gerabe 
mie in Defterreid^ einlöfen, unb bamit tt)ie bie öfterreid^ifd^e 
Jiationalbanf ate baS Zentrum be^ gaujen fi^toebenben ©rebit- 
mefenS füngiren follte. S)amit begann nun bie ®^od^e, in 
meld^er baffelbe nod^ gegentpärtig fielet; unb ie|t ift ber ©l^a- 
ra!ter berfelben leidet ju bejeid^nen. 

S)enn atterbing^ ift mit ber ruffifd^en 3teid^§banl ber große 
gortfd^ritt gefd^el^en, baß bie fd^tpebenbe ßrebitfumme be§ ©taat^ 
öon bem banimäßigen @ef(^äfte gefd^ieben, unb ber SÄed^tSbegriff 
einer ©d^ulb beg ©taat^ an bie Sani feftgefteHt ift. allein ein 
großer 3Kangel mad^te fid^ fofort in biefer ganzen Snftitution 
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gcltettb. S)ic §ö^e bicfct ©d^ulbfummc toax näntlid^ nirgenb^ 
gefefeUd^ bcfd^ränft; c§ blieb ballet bcr Slegietung naä) tpie 
t)or unbegrenjt mögli^, butd^ ©enulung l^tci^ ©rebitö bicfc 
©d^ulbfumtne je naäf il&tem Sebutfni^ ju öcrmel^ren; unb in 
biefcm aSer^ältnife liegt bie ©efal^r be^ rufrif^i^en 5ßa^iergelb= 
toefen^. S)ettn au^ i^vx ging bie Unmßglid^leit l^ertoot, bic 
ajani aud^ burd^ ßonttal^irung öon feftett ©(i^ulben l^inreld^enb 
für bie (ginlöfung ber ©rebitbiHetg ju botiren, baö ift bie 
fd^toebenbe in eine fefte ©(i^ulb ju confolibiren. S)aju tarn, 
ba§ man bie 93anl jugleid^ ate ein SKnalogon ber Caisse des 
depots et consignations fungiren lie§, toäl^renb io^ bieieiiigen, 
beren Äaffenbel^alt pe übemal^ni, im Unterf(i^iebe t)ott granfc 
reid^ ba^ ^t^t jur Surüdjiel^ung be^ Depots bel^ielten. S3eibe 
®rünbe vereitelten bie SSerttjirflid^ung be^ 5JJlan^, ben au^- 
fd^liefelid^en Sftotenumlauf ber funbirten Sleid^^banfnoten aufreiä^t 
jn Italien. S)a^ ©rebitbebürfnife be^ Staate, bem bie Steid^g- 
banf mit il^ren SRoten nid^t genügen fonnte, jtoang benfelben, 
gegen biefe Sleten toieber nnfnnbirte ©taat^fd^eine nnter bem 
3lamen be§ „9ieuen 5P(H}iergelbeg" genau in ber SBeife aus- 
gegeben, toie CS Defterreid^ neben ben Jioten feiner San! 1866 
in ben neuen SWoten tl^un mufete, gleid^toie granfreid^ ftatt ber- 
felben feine Bons du tresor emittirt, unb Stalien 340 SRiH. 
Sire neben ben Sloten ber Banca nazionale afe fd^toebenbc 
©d^ulb beS ©taats im Umlauf erl^dlt. §ier toirb nid^ts übrige 
bleiben aU ein ber italienifd^en ^inanjo^eration üon 1881 
analoger 8ct, bie enbgültige gunbirung beS gefammten Rapier- 
gelbtoefenö burd^ eine l^inlänglid^ gro^e Sreirung einer feften 
©d^ulb. 3)enn baö aHeS ift toefentlid^ baffelbe mit bem, toaS 
im übrigen ©uropa vor fid^ gel^t. 3)er Qtitpuntt, in tt)eld^em 
biefe ßonfolibirung notl&toenbig fein toirb, ift nad^ ber obigen 
3)arftettung gegeben burd^ bie $ö^e ber 3)ifferenj jtt)ifd^ett ben 
SKctiüen unb ben ^affitoen ber Sleid^Sban!, loeld^e fid^ toieberum 
in SRu^lanb tt)ie in ber ganjen SQBelt im Slgio augf^rid^t, unb 
tt)aS ttJieberum jugleid^ baS ÜRafe für bie lünftige ^öl^e ber 
©onfolibationSfd^ulb abgeben toirb. 

3u attebem nun mufe aber baS entfd^eibenbe SRoment l^inju- 
gered^net tt)erben, bafe erft in neuefter B^it bie brol^enbe ©cfal^r 
ber fd^iüebenben ©d^ulb ba^ienige l^ert)orgebrad^t l^at, toaS fie 
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bereite lange im übrigen ©nropa jn erjtüingen lünfete, eine 
grfittblid^e unb rationelle Steuerreform. 9Ber unfere 
frül^em ©arfteEungen tjerfolgt l^at, ber loirb gefeiten l^aben, bafe 
atufelanb mitten in ber Setoegung biefer 9leform fielet ©elingt 
fie, fo ijl fte eg, toeld^e jur ©onjolibirung ber fd^tt?ebenben 
©d^ulb mel^r leiften toirb aU alle änleil^en. 

^ie grunblegenbe Slrbeit für bic Senntnt^ be§ ruffifd&en Rapier- 
gc(btt)efen§ ber neuem 3cit bleibt 31. 9Ö agner '§ 2öer!: „^ie SRuffifd^e 
^apicrtt)d^rung", bie frciUd^ nur bis 1867 gebt, aber al§ eine üor^ 
trefflid^e Oueüe für bie SBeurtbeilung be§ ®ange§ ber S)inge aud^ 
ftatiftifcj^ bauemben SBertb bebält. @§ möge un§ bi^ nur bie (Sr- 
todb^iung ber ©teile erlaubt fein, in toelci^er 2Ö agner baS §8erbältni^ 
Stoifd&en Ärieg unb ^apiergelb aud^ jum siffermäjigen 5(u§bru(! bringt, 
^ie „S)urd^f^nitt§affection" beS ßurfeS beS ruffifd&en ^apiergelbeS 
tvar nad^ ibm 

im firimWege 1854^-56 . . ♦ ll,i $roc. 
im 3[talienif^en Kriege 1839 . . 14,5 „ 
im S)eutfd&en Äriege 1866 . . . 19,4 „ 

unb mit SRcd&t erwartete er fd^on bamalä für fipätere Äataftropbßn 
eine nod^ b^b^^ß Steigerung, obtüol alle fold&e a9ere(bnungen bJJd&ft 
mi§li(b fmb, ^e ftatiftif(ben ©(bulbjiffem feit 1870 bei SBeff elof§!p 
in beffen bö# »ertbooHem „Annuaire"; ein 5lu§sug au§ Söagner bei 
2R. SBirtb, a. a. D., 6.444 fg. 



S)änemarl unb bie Jp^^^otl^ecirung ber fd^toebenben 5Rotenfd^ulb. 

aSir würben un^ auf eine f^^ecieHe ©ef^jred^ung S)änemarfg 
l^ier neben ben gröfeem ßrfd^einungen nid^t einlaffen, ba baffelbe 
genau biefelben ©d^idfale mit feinem 5ßapiergelbe tt?ie atte an^ 
bem Staaten gel^abt l^at: Smiffion ungebedten 5ßa:piergelbe^ 
im Slnfange unfern Sal^rl^unbert^, t)öllige 6nttt)ertl^ung beffelben 
unter ber bamaligen abfoluten SKonard^ie, barauf ©rrid^tung 
einer SBanf unb aHmäl^lid^e ßonfolibirung ber fogenannten 
„SSlauen 3^ttel" burd^ funbirte 33an!noten unb gegentpärtig 
einen Sanfcrebit meift gegen Sombarb in ©taat^obligationen 
neben einem centralifirten Sanlgefd^äft, unb toa^ fonft bem ge= 
toöl^nlid^en Sanftoefen angel^ört. SlHein e^ griff nad^ ben Sfapo? 
leonifd^en flriegen ju einem ganj eigentl^ümlid^en 3Kittel, um 
ber ^ant bie S)edung für il^re ßontoerfion be^ ©taat^paipierS 



A 
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in i^rc funbirten Siotcn ju geben, ba man bamate an bie ©on- 
tral^irung einer feften ©d^ulb jn biefem 3^^*^ «i^* beulen 
fonnte- S)ie ginanjen üertl^eiUen ndmlid^ bie ganje ©nmine 
beS nmlanfenben ©taatöpapiergelbe^ auf ben @runbbefi| t>e^ 
ganjen Sleid^g, unb jtüar nad^ 9Rafegabe ber ©mnbfieuereinl^cit 
ber „2;onne ^artlom". S)er SSetrag, ber fid^ baburd^ für iebcn 
©runbbejxfcer je nad^ bem Umfange feinet SejxfceS ergab, tourbe 
bann ate eine ^^ipotl^cf in fein ©mnbbud^ eingetragen, bicfcr 
^^pot^e! tourbe bie ^Priorität t)or jeber anbem Jp^potl^e! ein- 
geräumt. S)er a9efi|er mufete biefe ^^potl^el mit ber übrigen 
©runbfieuer jugleid^ t)erjinfcn, unb jtüar fo, bafe in biefem 
fd^einbaren 3^^^ i^gleid^ bie Slmortifation ber iQ9J}0tl^ef, ba§ 
ift alfo bie mit ber ©runbfteuer birect tjerbunbene ©onfoli- 
birung ber 5ßapiergelbfd^ulb burd^ ßinial^lung biefer öe^ 
träge an bie aSan! entl^alten toar. Sluf biefe SBeife empfing bie 
San! bie S)edEung für il^re Sloten, mit benen fie bie ganj un- 
funbirten Sattel contocrtirte. S^fll^i^ ^^^^ erl^ielt jeber ©runb^ 
befi|er ein S)ocument, naä) toeld^em berfelbe baS Siedet l^atte, 
nad^ ber tooUcnbeten Slmortifation biefer fomit inbit)ibuett ge= 
tt)orbenen 5ßapiergelbfd^ulb breiprocentige Obligationen jum ^e^ 
trage ber übernommenen ©d^ulb toon ber San! jU f orbern, bie 
bann ber ©taat — nod^ gegenwärtig — üersinft. Slatl^anfon 
l^at in feiner obenerloäl^nten ©d^rift: „2)änemarfö Jpaugl^alt" 
(1836), uns biefe fel^r merltoürbige Operation befd^rieben, toeld^e 
eg aEerbingS möglid^ gemad^t l^at, ftatt grofeer Slnleil^en unb 
neuer Steuern baS gauje 5ßapiergelb aus jener ßpod^e ju til- 
gen unb ein georbneteS ©taatScrebittücfen an bie ©tette beffelben 
JU fefeen. ®S toirb jebem ©ad^Iunbigen einleud^ten> bafe eS ber 
3)M]^e nid^t untoertl^ fd^eint, barüber nad^ubenlen. S)od^ fel^len 
uns bie S)aten, um meiter barauf eingel^en ju fönnen. SKit 
ber blofeen SBiebergabe ber ©ilanj ber Sauf ift bab^ freilid^ 
nid^ts gel^olfen. 

SEBir ^aitn nun l^ier eine gange Steige t)on mittlem unb 
lleinen europäifd^en ©taaten nic^t mit aufgenommen. 3)ie 
©renjen unferS SBBerleS erlaubten uns baS nid^t. Slttein n)ir 
hoffen für toeiter gel^enbe Bearbeitungen biefer großen grage 
toenigftenS ©inS feftgeftettt ju l^aben. 5ßrincip unb 3le<ä^t 
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beö ganjen fd^toebenben ©rcbittüefcn^ finb in gatii 
ßuropa il^rctn SBefcn nad^ biefelben, mcnn auäf bie 
formen nod^ fo t)erfd&icbcn jcin mögen, unb bic ©cfd^id^te 
bcffelben entl^ält in attcn Staaten ftet^ biefelben ©lemente 
il^rer 6nttt)i(felnng: bie Äriege erjeugen ba^ ©taat^paipiergelb, 
unb jtoar in jiemlid^ genauem SSerl^ältnife iu il^rem Umfange, 
ber griebe confolibirt baffelbe; aber bie 2lrt unb SßSeife, toie 
beibe^ in ben üerfd^iebenen Säubern gefd^iel^t, ift bie natio- 
nale ©eftaltung be^ fd^tt)ebenben ©rebittoefen^, 

2Jlit biefen an fid^ einfad^en ©äften gelten toir ju unferm 
legten S^l^eil, ber S)arfteIIung ber confoUbirten ober feften ©d^ulb 
über. S)enn baS ipirb au^ bem Dbigen flar fein, bafe biefe 
fefien ©d^ulben jum bei toeitem größten Sil^eile eben au^ ber 
gonfoUbirung ber fd^toebenben l^ertjorgegangen finb unb gleid^- 
fam bem l^iftorifd^en ©d^lufepunft ber le^tem bilben. 

3lur @in^ möd^ten toir aud^ jefet nod^ feftl^alten. S)a^ ift 
eine lurje ß^f^wimenfteHung ber gormen, in toeld^en baö ^a= 
piergelb auftritt; biefelbe toirb üieleö üon bemjjenigen fafebar 
mad^en, toaS bi^l^er nur in allgemeinen @ä|en bargelegt tt)er= 
ben fonnte. 
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S5ie bi%rigen S)arftellungen werben nun tool jur ©enüge 
gejeigt l^aben, ba§ bie Senufeung )oon SBäertl^ipaipieren in ben 
üerfd^iebenften gormen üiel länger aU l^unbert Saläre l^inburd^ 
ftattgefunben. S)a^ ^apiergelbtoefen im-weiteften ©inne ift 
ein integrirenber Sll^eil ber gefammten aSertoaltung be^ 
©taat^crebittoefen^ getoorben, unb toir glauben babei ben 9?ad^= 
toei^ geliefert ju l^aben, bafe ba0 5ßa:piergelb im eigentlid^en 
©inne in allen ©taaten ber SBelt, nid^t blo^ in @uro:pa felbft, 
tüieber nur einen 2;^ eil be^ienigen bilbet, toa^ toieber ba^ 
5ßa^)iergelbtt)efen unb feine toielgeftaltigen ©rfd^einungen bilbet. 
6g ijl bal^er nid^t blo^ t)on tt)iffenfd^aftlid^em, fonbem aud^ t)on 
eminent ^jraftifd^em Sintereffe, tüenigftenS bie ©runbjtige ber 
formen biefe^ ^a^piergelbtoefen^ üor Singen ju l^aben. 

Sn ber 2;i^at nämlid^ finb e§ gerabe biefe formen, toeld^e 
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un« S^ifl^^/ tt>i^ ^i^ ^ö^ft t)erfd^iebcneri ÜRomente, toeld^e in ber 
3iatur ber »cnulung üon SEBertl^iJapieren für bcn ©taatöcrcbit 
Hegen, fid^ im Saufe ber 3^^ i^ ben %oxmtln biefer aBert][>= 
papiere äu^brud toerfd^afft l^aben. ßine genauere fienntnife ber 
le^tern ift bal^er eine ber ©runblagen für ba^ praftif<i&e SSer= 
ftänbnife be^ ^apiergelbtoefen^ ilbcrl^aupt, unb toir tootten t>zx^ 
fud^en, toenigjien« an einigen grojsen Seifptelen ju jeigen, ba& 
ber Xtict biefer SBertl^papiere im J)iettfte be^ ©taatöcrebitö üotts 
fommen ben aßertl^ öon fad^gemdfeen l^iftorifd^en S)ocumenten 
nid^t blog für bie 3;i^eorie, fonbem aud^ für bie pragmatifd^e 
änfid^t beö ©elb* toie beg ©taatöcrebittoefen«. befiftt. 

3u bem 6nbe faffen tvxx ba« ©efammtrefultat atter big^ 
l^erigcn S)arfteQungen afö ©runblage einer toiffenfd^aftlid^en 
SSerarbeitung biefer 35ocumente l^ier ganj lurj jufammen. 

2)ie brei grofeen ©ruppen aUer biefer gormen ber ©taatö- 
crebitpapiere finb mie gejagt SBertl^papiere ber fd^toebenben 
©d^ulb (eigentUd^e ©taatöpapiere mit g&IIigleitgtermin unb Sn- 
tereffen), bie unfunbirte Saninote, unb baö eigentlid^e ©taat^^ 
papiergelb, an ba^ fid^ ba^ Slot^gelb anfd^Uefet. SSir toerben 
^ier bie erfte ©ruppe nid^t anfül^ren; fle forbert il^re eigene 
S)arftettung. ßinige ^Rotijen barüber ^aben toir bereits mit^ 
getl^eilt. 2öag bie itüeite ©ruppe betrifft, fo muffen toir un^ 
l^ier mit ber 33emerlung begnügen, bafe aud& biefe toieber il^re 
fpecififd^e ©efd^id^te l^at, meldte barin befielet, bafe pd^ bie Sanfc 
noten feit 3!o^n Satt) langfam au^ ber urfprünglii^en aSerbin:: 
bung mit bem ©taat^papiergelbe, beftel^enb in ber ^erlei^ung 
ber aSäl^rung an bie 3loten irgenbeiner Sauf, l^erauMöfen, unb 
in @nglanb juerft, bann aud^ in granlreid^ unb enbüd^ in 
3)eutfd^lanb ganj felbflänbig erfd^einen. S)ie ©runblage be^ 
2;eyteS ber reinen ©anfnote befielet einjig unb allein in bem 
6inI6fungöt)erfpred^en ber ^anl\ er ift eigentlid^ felbft nid^t^ 
aU eine SinlöfungSclaufel, im engften ©inne gefproc^en, l^öd^= 
ftenö bafe jutoeilen bie ©trafclaufel angel^ängt ipirb. 6^ tourbe 
©ad^e einer eigenen S)arftettung fein, bie factifd^e SBJäl^rung unb 
bie immer einfad^er toerbenbe S;e?tirung ber Sanfnoten bi^ ju 
ber ber englifd^en unb franjöfif^en ju t)erfoIgen („bie San! 
jal^It an ben ^n^fabet"' — ). SSJir muffen baS l^ier übergel^en. 
S)agegen toerben toir bie ^auptbeifpiele be^ eigentlid^en ©taat^- 
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papiergclbeg afö Selegc für unfcrc frül^ern S)arfteIIungen mit- 
l^cilcn, big eine grunblegenbe SBearbeitung folgen tüirb. 

^ie erften ©taatönoten @uro^)a§ ftammen feine^tpegg au^ 
granlteid^, fotoiel toir feigen, fonbern aug 2)äncniarl. Jpier fin- 
ben tt)ir eine SSerorbnung )oovx 22. Suni 1695, auf beten ©tunb- 
läge ber Staat SRoten ausgibt, toeld^e bereite bie ©efe^eSclaufel 
in ber 33erufung auf bie ertoäl^nte SSerorbnung enthalten, unb 
jugleid^ bie ganje Unüarl^eit über bie SBäl^rungöclaufel, bie erft 
mit bem 19. Sal^rl^unbert in ajeutfd^Ianb beftimmte gorm em^ 
pfängt. Xamä) fott biefe« ^ßapiergelb „paffiren" ate „baareg 
®elb". SSon (Sinlöfung, gunbation ober ©trafclaufel ift nod^ 
feine 3lebe. 3leitn biefer älteften bänifd^en ©taatönote fielet 
eine f d^tt)ebif<i^e (üom Saläre 1717), ttjeld^e gar feinen toeitern 
j;ept afe ben Söert^tejt entl^ielt. Sie lautete: „Tio daler 
sylvermynt" (mit Unterf^rift). Slttein ba^ ^ßapiergelbtoefen in 
feiner euro:päifd^en Sebeutung tritt erft in granfrei^, unb jtoar 
in reiner Sctnlnotenform be^ Sato'fd^en ©^fiem^ auf, t)tx^ 
fd^iüinbet bann für jtoei ÜRenfc^enalter, erf^eint lieber in ben 
ätffignaten, erjeugt toon il^nen au^ bie erften gormen be^ 
SRotl^gelbeg, liefert wn 3lnfang an bie ©efe^e^claufel ol^ne 
eigene SBäl^rungclaufel, toeil bie Söäl^rung burd^ bie betreffenben 
®efe|e über bie ßmiffionen ber ätffignaten fd^on gegeben loar, 
erjeugt femer in ben Promesses de Mandat territorial bie erften 
jelbftänbigen gunbation^paipiere, unb tjerf^toinbet bann unter 
3lapoleon gänjlid^, um, toie toir gejeigt, in bie Dette flottante 
ber unfunbirten SRoten unb ber Bons du tresor überkugelten. 
SBenn man ein !lare§ 35ilb biefer ©taat^notenenttoidelung in 
granfreid^ ]^at, toerben bie S5eif^)iele, bie mir au§ ber beutfd&en 
^apiergelbgefd^i^te auffül^ren, fid^ faft üon felbft erflären. 

L (Srfte aSanfnote granlreid^g. 

BanqueRoyale, ^^ol^nSato. Saninote (üon 1720), beren 
SBä^rung gefepd^ beftimmt, unb beSl^alb nic^t auf ber Slote 
jelbft au^gebrüdEt ift (fe^r feiten, frül^ere 3loten nid^t erreid^bar) 
SBortlaut: 



192 ^aö ^apiergcibiücfen. 

M . . , (Dix) livres Tournois. 

Division. 

La Banque promet payer au Porteur ä vüe (Dix) Livres 
Tournois en Especes d'Argent, valeur recüe. A Paris, le 
Premier Juillet mil sept cens vingt. 

/Stempel ber\ ^^^^^ P' ^^ ^^ Bourgeois 
Vu p' le S' Fenellon / Banque Bo- \ Delamauze. 

Girandeau. W\^n ^'l Kontrolle p' le S' Dureneil 

^ ""* ^ Granet. 

IL @:po(^e be^ affignatentocfcn^. 

2)aö reid^l^altigfte 2öer! übet bie ©miffionen bcr Slfftflnaten, 
i^te 3^ff^^ ^^'^ aSebeutung: 21. a3ajot, „Histoire des Assig- 
nats"; baju afö S^f^fe« „ßecherches sur les Billets de Con- 
fiance de la Somme" (©emeinbenotl^gclb, f. unten) (Slmietiö 
1862). 

2)ic erfte Slu^gabc t)on ©taat^noten (Assignats) ift bereite 
t)on 1789; bicfclben toaren mit 3 5ßroc. üerjin^lid^, nnb toa^x- 
\ä)einliä) naä) cnglifd^em Sorbilb. ©yentiplare nid^t erreid^bar, 
ba fie \z\)x balb eingesogen tourben. 

a) 2)ie erfte gefefelid^e ©ntiffion ber 3lffignaten öom 16. 
unb 17. Wpxxl 1790, SBäl^rungerec^t im ©efefe, ©efege^claufet 
unb einlöfung^claujel. — aRit ©efeg üom 6. Wtax 1791 bie 
©mijfion tjon Slffignaten für ©(^eibemünjen. SSJortlaut: 

Assignat de la cr^ation du 27 Septembre 1790. 

Domaines nationaux. 

Hypothequesaurembour- / Stempel: \ par le decret de l'As- 

sement des assignats des ^^"^»'»fl^^^y semblee nationale, sanc- 

16 et 17 Avril 1790. tionne par le Roi. 

Assignat de . . . livres. 

II sera paye au Porteur la somme de . . . livres ä la 
Caisse de l'Extraordinaire , conformement aux Decrets des 
16 et 17 Avril 1790. 

((Scjett^nct.) 

. . . livres i — 70 — 
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©trafclaufel tritt ein feit 1791, 16- ©ecember: 
La loi punit de mort le contrefaiseur 
La nation recompense le denonciateur. 

Sann folgt eine gmifflott ber anbem, mit aSariationen im 3:;ef t. 
3cbe ©miffiott l^at il^r eigene^ ©efefc. SRifumi aller einjelnen 
gmif jionen bei Sajot, ©. 113—117. Seit 21. SRotoember 1792 
©d^eibung in fefte ^fpoint^ big 10000 Sit)reg. Seifpiel: 

Republique frangaise 

Assignat 

de , . . livres 

De la creation du y v L'an premier de la 

21 9bre 1792. 1 ^'^^^^/ ) Republique 

hypotheques sur les \ / Domaines nationaux. 

}ß . . . Serie . . . 

5Die @mifflon be^ Sal^re^ 3 ber 9le^)ubU! l^at im Stempel 
ftatt beg 3lblerg: Le peuple souverain. 
b) Äleine Slffignaten; Seifpiel: 

Assignat de 5^^ cr^e le 6 Mai 1791. 

Domaines nationaux 

Assignat de cinq livres 

payable au porteur par la Caisse de 

l'Extraordinaire 

Serie . . . M . . . , v (^cjctc^net.) 



Cinq livres 



((5tenH)cl: \ 
2ubWiflXVI.| 



©eit ©efefe toom 4. San. 1792 ©d^eib emiin je in 5ßapier, 
tJOtt 10, 15, 25 nnb 50 ©oug. 95eif^)iel: 

Loi du 4 Janvier L'an quatrieme de la 

1792 Liberte 

Domaines nationaux 
Assignat de dix Sous. 
Payable au porteur. 

(©cjcld^nct.) 
(©trafctaufer.) 

Stein, grinanawiffcnfd&aft. IV. 13 
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c) SRotl^gelb. S)a0 SZotl^gclb bcr 3lc^)ttbU! fd^eibct fid^ in 
brci ®rttp^)en. 6§ ift ausgegeben tl^eite als ©ommunalnoti^^ 
gelb, tl^eilS aföÄriegSnotl^gelb, tl^eils als SelagerungSnot^- 
gelb. SSon biefen gormen beS aZotl^gelbeS efiftiren eine grofee 
ajlenge, natllrlid^ mit \t\)x i^erfd^iebenem ^ejt, ol^ne ©9flem. 
Seif:piele: 

ÄriegSnotl^gelb: 

Vendee: Armee catholique et royale. 
Bon commercial de . . • sous, 

33elagernngSnot]^gelb (SIKainjet SJelageningSgelb) : 



Stempel: 



\ Monnaie de Siege 



si6ge de Mayenoe l CiTiQ SOUS a echangei' coiitre BiUon 

Mai 1793. 2« annöe 1 Ayr 'x i j o - 

de la röp. Fran«. / ou Metal de Siege. 

5 sols. (©c^eid^net) 

Sontmunalnotl^gelb. S)ajfcl6e mufe in jtoei ©ru^pcn 
gefii^ieben tt)erben: S)aS 6ominunat6rebitgelb, baS bie iom- 
mnnen ausgeben, unb bie ©injelan Reifungen auf ßonfum^ 
tionSartüel, toeld^e baS SSerfel^rSgelb beS SRayimum entl^altett. 

1) ßonintunalsgrebitgelb, natürlid^ nur ber einjelnen 
gröfeem ©täbte. SSielfad^e 9lntt)enbung unter öerfd^iebener 
S;eytirung unb gorm. .3Ran fielet in il^nen, tt)ie baS in ben 
Slfiignaten beS ©taats entl^altene ©taatspa:piergelbtt)efen ju einem 
örtlid^en toirb. SSottftänbigfeit fel^lt nod^, tro| beS grojsen Sn- 
tereffeS für bie innere ©efd^id^te. 

2) einjelantoeifungen. 1793; SluSfül^rung beS 3Äa?i- 
mum. ©iefelben finb nid^t bloS an \iä) Don grofeem Snterejfe, 
fonbern ber ©ebanfe ift 1870 bei ber Belagerung wn ^ari^ 
toieber aufgenommen unb ift l^ier su einem ftreng organifirten 
©pftem t)on SSertl^eilung ber SebenSmittel mit feftgefe|ten sprei- 
fen geworben, baS eine engere S)arftellung forbcrt. 33eifpiele 
t)on 1793; natürlid^ nur ganj einzelne (Sjemplare; bie ein- 
geflammerten SBorte finb ton bem ^orftanbe fd^riftlid^ au^- 
gefüttt: 
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Marche du (discept Juillet) 1793. 

L'an deux de la Repüblique Fran^aise 

Le citoyen (Lafleur bienar) 

doit avoir (deux) boisseaux de grains ayant (quatre) bouches. 

M 28. (Unterfd^rift.) 

i/.^^r^ Section des droits de rhomme 
M 149. 

Le citoyen (Coutant) rue . . . no . . . se fera delivre chez 
le Citoyen (Bertrand) detaillant, rue (de Roziere) la quantite 
d'(un) livre (de savon) qu'il paiera ä raison de (26 ') la livre. 

Fait au Comite Civil ce (6) prairial de Tan 2 de la Re- 
püblique une et indivisible. 

(etcmpel be8 ©ömite.) (Untcrft^rift) 

III. ßonfolibation^papicrc unb Uebergang jur 
Sanfnotc. 

a) Promesse 

de Mandat territorial 
Tresorerie ^^®® P^^ *^ ^^^ ^^ ^^ Novembre. An 4'^"^ 

nationale ^^ ^^ R6publique. 

Xi , , . Bon pour . . . Francs. 

Vu au contröle /^. ,\ / \ 

(Bugarel.) P"^^^^) P"*'^^j 

b) aCnticipation^fd^eine: 

Rescription delivree en execution de TArrete du Direc- 
toirs executif du 21 Nivose. An IV. 

Tresorerie Au ... du mois . . . prochain il sera paye 

nationale ^^ Porteur la somme de . . . francs valeur 

^; metallique, sur les produits de TEmprunt 

force de Tan IV ou sur ceux de la rente des 

Bon pour . . . Forets nationales, au dessous de trois cent 

francs. arpens. 

La presente rescription sera regue pour 
comptant dans toutes les caisses nationales. 
Paris le . . . de l'an IV de la Repüblique frangaise. 
Le caissier des recettes de la Tresorerie nationale. 

13* 



de. 
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c) anfang ber fd^toebcnben ©d^ulb. SJeifpiel: 

Cinq pour cent consolide. 

JV? . . . 2 Semestre de TAn 11. Caisse . . . 

La Banqae de France payera au Porteur la somme 
de . . . 

Control6. L'an 12 de la Republique. 

((Sejet^net.) Pour le payeur general de la 

Dette publique. 

(^eje^net) 

Viager. 

^ . . . • Caisse . . . 

2i6m6 Semestre de Tan 11 

et 1«' Semestre de Fan 12. 

La Banque de France payera au Porteur la somme 

A Paris de Tan 12 de la Republique 

ce . . • Pour le payeur general de la 

Dette publique. 
Contxole. (®cjcid^nct.) 

(^cjcid^net.) 

Perpetuel — bud^ftäblid^ bcrfelbe Xejt* ^ann folgt bie 
reine SSanfnote. 

IV. ©cutfd^e^ 5pa^}iergelbn)efen. 

Sttbem tüir ium beutfd^en ^ßapiergelbtoefen ubergel^en, muffen 
toir bemerlen, ba§ unö bei toeitem bie meiften formen beffelbcn 
unerreid^bar geblieben finb, ba bie frül^em Sanfnoten fotoie 
©taat^noten ang allem aSertel^r toerfd^tonnben fd^einen. SBir 
muffen ung ballet bamit begnügen, l^ier nur einzelne »eifpiele 
aufzuführen, üon benen toit l^offen, ba§ biefelben üieHeid^t Sln= 
ftofe geben, biefe^ ganje ©ebiet einmal nad^ feften Kategorien 
ju bearbeiten. S^ber Staat l^at babei feine ©efd^id^te, unb 
innerl^alb berfelben laufen bie neuen Sanlnoten mit reinen 
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©taatönoten in t)erfd^tebenfter S;eftirung unb 3SerbinbUttfl mit 
ben örtlid^en 83anlen fo ))ielfad^ burd^einanbet/ bag erft mit 
bem S)eutfd^ett 3ieid^e eine aQerbingg noäf feine^tpeg^ öoH= 
jiänbige Älärnng eintritt Söir begnügen nn^ l^ier, einjelne 
S5eif))iele aufjuffll^ren, bie fid^ jie^t tool toon f eiber erfl&ren 
»erben. 

^Snigteiil^ @iid|f tn* äBoI baiB ältere reine ®taati^))a))iergelb 
in S)eutfd^lanb. @rfte gorm 1772; reine Äaffentofi^rung: 

Lit. A. Xs . . . 1 %})akx. 3ßappen. 

©in Steid&g^SCl^aler. 

e^urfürftUd^ ©äd^fxfii^eg Gassen -Billet 

aSerben bei benen ©l^urfilrftlid^en Gassen mä) SRafegabe 
beg 6bict^ d. d. 7. SRai 1772 angenommen. 

2)regben ben 6. ÜRai 1772. 

(Sontmiffattud. iBuc^^alter. 

N. N. N. N. 

Lit. A. ^ . . . 

®ie ©miffton t)om 1. 3uli 1803 ibentifd^ mit ber obigen. 
^ann erfd^ienen jtoei anbere ©miffionen t)on 1818 unb 1853 
mit ©taat^toäl^rung^clattfel: 

3? . . . ... Sleid^^tl^aler. Lit 

Äöniglid^ ©äd^pfd^e^ «affenbittet. 

aSirb bei ben Äöniglid^en Waffen in ©emäfe^eit be§ ®bictö 
t}om 1. Dctober 1818 angenommen. 

S)re§ben ben 1. Dctober 1818. 

(Ocadt^nct.) (Ocgcid^nct.) 

Lit ... 2;^aler. M ... 

fiöniglid^ ©äd^ftfd^eä Äaffenbiffet. 

3n @ema6^eit be§ @efe|e^ t)om 6. September 18£5. 

2)ic Äoimniffaricn. 
(©ejcit^net.) (©ejcit^nct.) • 
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^Stttgrttd^ latent* Mtefte gomt unter ^ontgelaiS ni(i^t 
etteid^bar. 2)ann SSerbittbung mit bet gunbation ber iß^po- 
tl^efcns unb SSed^felbanf: 

(Slcltellc gönn 1836.) 
©erie • . . 
S)ic Saterif d^c ^t)potf)tUn^ unb SScc^^felbatil jal^U gegen 
bicfe Sanfttote 

. . . ©ulben 

baierifd^e Söäl^rung in 33anf Valuta, unb nimmt toeber Slmor- 
tifation^5 nod^ 2lrreftgefu(3^e barauf an. 
aRüniä^en, 1. 3uni 1836. 

S)te ^aienfd^e ^\i^oi\ittm* unb ^e(j^fe(banl. 
SDtrector. üönigl. (Sommtffar. ^bminifhotor. 

(@cact(^net.) (©cjeid^nct) ((Scjciii^nct) 

(dienere gorm 1857.) 

©egen biefe Santnote idi)\t 

. . . ©ulben 
fübbeutfd^e SBäl^rung in Sanftoaluta 

bic ^öaicrifd^c ^t^pot^tttn* unb SBcd^fcftanl. 

SUfünd^cn 1. 3luguft 1857. 

5löntgltcl^e CEontmiffare» 
2)mgcnt ^bminiflrator. 

(©cgcid^net) (©caetd^nct) 

Mniittiäf ^MtmUtq. leitete gormen nid^t erteid^bar. 
SReue Drbnung gcfefelid^ feit 1849. gormel: 

. . . ©ulben 
im 52 V2 ®ulbenfuj5e. 
Äöniglid^ aBärtembetgiid^e^ 5ßapietgelb. 5Rad& ben ©efe^en 
üom 1. 3uli 1849 unb 10. 2Wai 1849. 
Stuttgart 1. aRai 1858. 



^önigl. SBürtembcrgtWc ^auptfaffe. 



©erie 
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©ropetsogtl^ttm Stuben.. äJlit augfül^rlid^er ©taatöt^ä^- 
Tungg' unb jugleid^ einlöfunglclaufel; ®efc| öon 1849: 

(3(rtc gorm.) 

3tffet. Siffer. 

. • ♦ ©ttlben- 
©erie* 'M . . . 

©rofe^erjoglid^ aSabifd^e^ ^papietgelb, toctd^c bei allen 3^^- 
lungert an Sabifd^e @taa«!aiyen im üoHen SRenntüertl^e, gleid^ 
bem im SanbeSmünjfufee ge^nägten groben ©ilbergelbe angenom^ 
men, nnb ton ber (Sinlöfungfaffe in ©atförul^e auf ©id^t gegen 
flrobe ©ilbermünjen au^getoe^felt tüirb. 

$Ra<ä^ bem ®efe| üom 3. 3Jlät} 1849 ßarföni^e ben 1. Suli 1849. 

®ro65, Sabifd^c @cncraI«»©taat«foffc. 

JV. JY. JV. JV. 

^Snigteid^ ^reitgen* ^ier nur einige S3eifpiele, toeld^e ba^ 
SSerl^ältnife be§ ©taat^papiergelbe^ jur S5an!note burd^ il^re 
€laufeln flar mad^en. aSottftänbigeg 3Katerial bi^jiefet nid^t er^ 
reid^bar. 

1) ©taat^pa^)iergelb. 

a) Slrefor-Sd^ein 

ton • ♦ ♦ %i)oXtx in ßourant nad^ bem aJlünjfufe öon 1764* 

©eltenb in atten g^^l^^S^^ fü^ ^^K- 

N, N. 

b) Äöniglid^ ^reufeifd^e Äaffenantoeifung. 

Serie . . • Fol. . . . Lit. . . • 

. . . S;i^aler Mourant 

nad^ bem SBlünäfufe öon 1764, i}oKgültig in allen ^a^nn^tn. 

SSerlin, 2. Januar 1835. 

^au^toemaUung ber 6taatöfd^utbem 

N. K K N. 
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c) JReucrc gotm betfelben: 
Äöniglid^ 5Ptcufeifd^c Äaffen^äntoeifung. 
. . . a;^aler Mourant, 
üottgüUig in aUm S^fflunitn. 
»erlitt, 15. augufl 1856. 

^auiptt^ertDattnng ber ^taat^f^nlbeiu 



2) ^JJreufeif^e SJanfttotett. 

a) emiffxonen t)on 1846, 1856, 1857, 1867, gleid^lautenb, mit 
©taatötoä^runggclaufcL 

^reufeifd^c SJanlnote. 

. . . Xf)aUx 

jal^lt bie ^aitptSBanHaffc in Setlin ol^tte Segitimatiottg^jnlfung 
bem ßittlieferet bicfer SSanfttote, tocld^c bei allen ©taat^Iaffen 
ftatt baaren ®elbeg unb fiaffenantoeifungen in 3ä^I^«9 Ab- 
genommen tt)irb* 



aSerlin ben . • . 18 . . 



$au^tbati!*2)trcctortunt.' ' 



b) ©mifiion bon 1874 — o^ne ©taatätoä^rung. 

. . . aWarl 

ja^lt bie ^au^tbanflaffe in Serlin o^ne Segitimation^prüfnng 
bem ©inlieferer biefer Saninote. 



SBerlin, h 3Wai 1874. 



$au))tban! ' 2)trection* 

N. N. N, JV. 
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Sentfc^CiS 9itxif. ^o^iergelb UmextenitotxtJ) babutd^^ bag 
cö bic eittfad^fte aller gormen aUänalogon ber reinen ^anh 
note mit einfad^er Sejiel^ttng anf bag ©elbgefe^ üon 1874 
enthält: 

SReid&gsÄaffenf^ein. 

®efe^ t)om 30. Slpril 1874. 

. . . 3ßarf . 

»erlin ben 11* SuH 1874. 

9let^«f d^ulben « ^ermaltung. 



V. Defierrei^. 

®ag ^ßa^jiergelbtoefen ift l^ier t)on befonberm S^tereffe, 
»eil f\ä) bte ß^od^en beffelben in ben toerfd^iebenen formen 
beffelben feit mel^r aU einem Sal^r^unbert mit großer S)eut* 
lid^feit abjeid^nen. S)abei tüirb c^ bann notl^toenbig, aud^ 
bie S3an!note aU ßoroHar ber ©taat^noten aufjunel^men; tt)a^ 
lüir über bie ©efd^id^te im allgemeinen gefagt l^aben, empfängt 
l^ier fein formalei^ ©nbfirat. 

@tfte Qipoäft. Sig jnr ©rrid^tung ber SRationalban!. S)rei 
gormen be^ ©taatg:pa:piergelbei^. 

erftegorm. SBBiener ©tabtsSanco^Settel. S)iefel6en 
^aben fed^^ ©miffionen gel^abt; bie erfte toom 1. S^li 1762; 
bie jtoeite toom 1. 3uU 1771; bie britte t)om 1. Jiotoember 1784; 
bie vierte wm 1. 2(uguft 1796; bie fünfte üom 1. Sanuar 1800; 
bie fed^^te t)om 1. Suni 1806. ®ie gormel ber erjlen (Smiffion 
ift üerfd^ieben t)on ben folgenben, bie aUe gleid^lantenb finb. 
Sie Sejeid^nung „©anco^^gettel bebente, leine Sejie^nng ju 
irgenbeiner SSanf ober gunbation; ebenfo l^at bie ©tabt SBBien 
mit biefen 3«tteln afe fold^e gar nid^ts jn tl^un. 

©miffion t)on 1762 (nod^ mit ©onfolibirung^claufel): 
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50 g. ?H. SB. 
3WimfteTiaI 2)a^ tfl ©tabt SBienet 

ajanco^^of S^nfjig SBappen. 

S)e^utat. ©ulben 

(©appcn.) aSicner = © tabt^^ 

S3anco::3^ttcL 
SBeld^er in aUcn ßontributiong-, ©amerat unb S5ancos6affen 
ier ^ungarifii^v ^ö^mi\d)^ unb Dcftertcid^if(!^en ©rblanbe jur 
^älfte (!) berer SKbgaben, mit julag ber anbem ipälfte in baarem 
©elbe angenommen, annebft jugeftanben toirb, bafe für fold^e 
Sanco^gettel, ol^ne julag eineö baaren ®elbe§ toerjin^lid^e Sanco^ 
Obligationen ä giinf p. Cento, jebod^ ni^i^t unter jtDcil^unbert 
©ulben erl^oben n>erben fönnen. 
aSien, ben 1. Suli 1762. 

$on ^a^ff. @tabt ^ten $anco'$au))t (Saffa megen. 
(®c3etd)net.) (^;;;;;) (©eseic^net.) " 

SB. ©t. »anco 3ettel. 

— ©miffion üon 1796: 

5 

2)aä ift 

günf 

©ulben 

aBiener^©tabt= 

a3anco?3^ttct 
t?on ®mr. ©tabt SBien. 

günf ©ulben 
95anco 3ettel $aupt ©äffe. 
SBeld^er in allen ßontribution^^ ßameral^ unb a3anfo=Äaf)en 
ber l^ungarifd^::, böl^mifd^^ unb Öfterreid^ifd^en ©rblanben in allen 
Slbgaben per baare^ ®elb, ba^ ift per gilnf ©ulben angenom- 
men toirb. 

SBien ben 1. Suli 1796. 

((^m^ntU) {2Z:a) (©esetc^net.) 
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3n ber ©ntiffion i)on 1806 ifi bie ©clbbcicid^nung in t)ier 
©prad^cn (flalüifd^, ungarifd^, italietiifd^ unb jjolnifd^) an bcr 
<Seitc aufgcfül^rt. ©onft gleid^e gorm. 

2)aju fügen toir ba^ eigentlid^c lüiener SRotl^gelb biefer 
©pod^c al^ „Eommunalgclb" t)on 1805 l^inju, tüobci bcr aWangcl 
einer lanbe^nli^en ©enel^migung jur Slu^gabe bea^tenS-- 
toert]^ ift: 

3RüttjaetteI 
be§ 9Ragiftratö ber ©tabt SGBien 

jtt . . . fr., 

tpeld^e^ jur (Srleid^terung beg üeinen Serfel^r^ in ber ^aufU 
nnb 9iefibenjftabt Söien auf bie 5Daner ber bermaligen Um- 
ftänbe in aßen ftäbif^en ©äffen an ftäbtifd^en ®efätten.an= 
genommen, iebermann gegen Saargelb aHba au^geiüed^felt, 
unb be^ geänberten Umftänben gegen Äupfergelb toieber ein= 
gejogen lüirb. 

(ftaif. ablct.) (©cjctd^nct) 

3ü>eite gorm. 3laä) 3luf^ebung ber SBiener ©tabt-Sanco^ 
Settel mit Slngabe be^ 6ont)ention^münäfu§eö» Sal^r 1811. 

a) ©inlöfung^fd^ein wn 1811; reine ©taat^toal^mng : 

6inlöfungg'©(3^ein 

t)on . . . ©nlben 

aOSeld^er in allen (SontributionSs, ßameral- unb Sanfov 
bann in atten anbem lanbe^fürftlid^en Äaffen ber l. öfterreid^ifd^en 
unb I. ungarifd^en, böl^mifd^en unb galijifd^en ©rblanben für 
baare^ @elb, baä ift f ür . . . ©ulben ßonbention^ SDiünje an« 
genommen toirb. 

^r. öcrcinigte (gintöfungg* unb 2:tIgungö*3)c^utatlon. 
(ft. moLppen.) (©Cjcic^net.) 
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b) 2lntici^ation§f(i^citi. ©eit 1813. ättflemetne SBal^^ 
tung unb einlCfunggclaufel: 



(», I. «blcrj 



2ltttici^atlottS=©d^ein 

'oon 

. . . ©ulbcn. 



(Ungarisches \ 
»a<)ijen. / 



Sffiel^cr in aUtn eontribtttlon^s, Äameral? unb SJatitov 
bann in aUcn lanbtSfftnli^tn Äaffen bcr faif. ßftctrei(ä^ifd^:= unb 
f. ungatifii^'böl^mifd^^flattjifd^en (Srblanbc fotoic in atten 3^^- 
lungen (!) ffir bareS ®clb, ba§ ift f fit . . . ©ulben 6ont)entiong- 
ajlütije angenommen unb jufolge 3ltter]^öd^fien 5potentg d. d^. 
16. 2l})ril 1873 mittelft ber ©runbfleuer getilgt toirb. 



$r. vereinigte @in(5fnng9' unb £iIgung9«2)e^utQtion. 

("äD (®^^"*-*-) (sr) 



3tt>eite e^ioi^e* SSon 1816 big 1854. ß^arafter: S)ie »anfc 
note ber Defietreid^ifd^en Slationalbanf tritt felbftänbig neben 
bem ©taat^^apiergelb mit banimäfeiger fjunbation auf, mit ber 
Aufgabe, atte^ ©taatg})a^iergelb gegen funbirte SBanfnoten ein^^ 
iutoeiä^feln. S)iefe jipeite ®pod^e l^at toieber brci toerfd^iebene 
©tabien gel^abt. 

(grfteg ©tabium. 2)ie felbftänbige Saninote ol^ne äffe 
SGBdl^rung, blog mit ber Sal^lung^claufel; baneben laufen bie 
einlöfungS^ unb 2lnticipationgf(i^einc ber erften ©pod^e fort, 
unb toerben jum gu§e tion 2V2 9^9^^^ 1 burd^ bie Sanlnote 
eingel&ft. 2)amit beginnt jugleid^ bie ©d^ulb beS Staate an 
bie aSanf. SBanfnotenform: einfad^ mit fiet§ gleid^er ©in« 
löfung^claufel. 

@rfte ausgäbe 1816, 1. 3uli; stoeite i)om 23. guni 1823; 
britte öom 9. S)ecember 1833; t)ierte t)om 8. 2)ecember 1834; 
fünfte t)om 1. Sanuar 1841; fed^^te t)om 1. Januar 1847; fte- 
Unte t)om 1. SRai 1848; ad^te t}om 1. 3uli 1848; neunte öom 
1, 3uli 1854 in öerfd^iebenen ^Beträgen: 



^at)ierge(bformctt. 205 

. . . (Sttlben. 

S)ic })rtoilegirte Defterreid^ifd&c SRationalbanf bejal^U bcm 
Ucberbringcr gegen bieje äntoeifung . . . ©ulben ©ilbertnünje 
itad^ bem 6ont)entiott^fu6e. 

gör bic |)rit)t(cgirte Oeflcrrctd^tft^c 
92attona(banL 
((Strafdaufel.) ' ^affcnbircctor. 

©eit 1857 bann ftatt „nad^ bem 6oni)ention«fnBe" gefe|t 
,,öftenei(ä&ifd^er 3Bd^rung". 3laä) 1867: 

S)ie öfterrei^ifd^sungarifd^e Säanf bejal^lt fofort auf SSer- 
langen bem Ueberbringer gegen biefe Stnlüeifung bei i^ren ^aufU 
anftalten in SSäien unb Subapeft . . • ©ulben ßfterr. SBäl^rung 
in gefe^Iid^er SUlünje. 

Oejicrrctd^ifc^^ungarifd^c Sanf. 
(©cjctd^net) (©cgcic^nct) (©cgctd^nct.) 

(©trafctaufct.) (@trafc(aufct.) 

3luf ber Stüdfeite ungarifd^et S;cjt* S)ie Idngfte SBanlformel 
in (Suro^ja, 

2)amit xeidS^t baä Sanlnotengelb bi^ jur ©egentüart. Siae, 
tpa^ fid^ üeränbert, ift bagegen bie ©taatönote. ^n biefer 
erften S^^t befielet bie leitete nur nod^ in ben fucceffiüe tjer- 
fd^ipinbenben ©inlöfung^* unb 2lnticipation^fd^einen. ®ann 
folgt baS ©ntftel^en cine^ neuen ©taatöpapiergelbeS neben ber 
S3anInote. 

3tüeiteg ©tabium. 2)ie 3^it ber Sleid^^fd^aftfd&cine. 
Seginn: 1848. ©igentl^ümlid^er ß^arafter: SSerbinbung einer 
SSerjinfung mit bem ©(^a^f($eine, um bemfelben bie SRatur 
dne^ ©taat^crebitgelbeg ftatt eine^ 5|Ja:))iergeIbe^ ju nel^men. 
^Qi)ex auf ber SRildfeite eine genaue Qin^taizlU auf jlüölf 
3Jionate für j[eben Zaq aufgeftettt. ®ie erfte gorm berfelben 
Reifet nod^ „Äap-SlntDeifung"; bie jtoeite ift ber „Sftcid^^fd^a^- 
fc^ein". 

erfte gorm (reine ©taat^toä^rung): brei ©mifflonen, 1848, 
1849, 1850: 
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M . . . ßajfa (5) älntocifung. Serie . . . 

. . . ©ulbcn 
ßon^cntion^sättünje. 
S)ic f. !. ©taatö^eentralsßaffa unb attc öffenttt(i^en ©affett 
ncl^men bei atten S^^^l^^Qß^ i>^c gcgentoärtlge ©ajfasäntücifunä 
mit ... ©ulbcn 6ont). aRün}e fammt bcm auf ber SlÄdfcite 
au^gebrüdten ^inStvIbttia^t ftatt SBotem an. 5Rad^ 3Scrlauf be^ 
3a]^rc^ 1849 lüerben bie 3M^^ w^ter glcid^jeitiger ipinauggabc 
einer neuen ©ap-Stnlüeifung über ben Äapitatebetrag toon ber 
©taat^=6entral'6affa unb ben ^rot)inäial=®inna]^m^::6affen baat 
berichtigt. 

aSien 1. 6ept. 1848. 

S5on ber f. !. @taot«*(£entrot*(£affo. 
(®egcid^nct.) (©cjcic^nct.) 

Stüeite gorm: 1853. Slud^ mit reiner ©taat^ttjäl^rung, 
aber bebingter ©inlöfung^dauj'el, aber ol^ne Si^fß^^^S^^^ l>^^ 
SetragS, in \t^^ ©prad^en: 

9leid^^j©d&afefd^ein. 
ipunbert ©ulben. 100 — Sont). SKünje. 
35ie f. l. ©taat^^ßentratßaffe unb atte öffentlid^en Eafieit 
nel^men bei allen ßal^lungen ben gegenwärtigen ©d^afefd^ein mit 
ipunbert ©ulben 6ont). aKünje ftatt 33arem an. S)ie SHeid^^- 
fd^alfd^eine iDerben in il^rem motten ^lennmertl^e gegen ©ilber= 
münse bei ben ©taats^ßaffen eingetoed^felt Werben; befonbere Sin-- 
orbnungen werben bie 3lrt unb 3^it V\t\tx ©inwed^felung feft 
ftetten. 

Sßien, ben 8. Dctober 1853. 

^on ber !. !. «Staat«* (ScntroI^Soffe. 
(©egcirfinct.) (^ejeirfinct.) 

%(xxii gleic^lautenbe in^ ^talienifc^e ftberfefete Viglietto del 
tesoro, ausgegeben für ba^ bamalige Regno-Lombardo-Veneto. 

Stritte @<)oii^e» Stad^bem feit 1854 attc^ ©taatöpa^)iergelb 
gegen bie 9ioten ber 9Zationalbanf eingejogen, unb bie leitete 
bamit jum ©taatspa^}iergelbe mit banfmä^iger S)edung, aber 
fuspenbirter @inlöfung geworben, bauerte biefe ginl^eit be^ 
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öffcntlid^en 5ßai)ictflclbtoefettS bi« 1866. S)ann tritt bie lefete 
6pod&c auf, in lüeld^er lüieber ba^ ©taat^i)a^iergelb fid^ t)ott 
bcr aSanlnote fd^eibct unb in felbftänbiger gorm neben berfelben 
ausgegeben ttjirb, ttjobei bann attein in ganj ®uro^)a bie neue 
©taat^note ate ein %^til ber „fd^ttjebenben ©d^ulb" formell 
anerlannt, bann berfelben im S^ejt nur bie ©taatstüäl^runa 
burd^ befonbere ©efefee i)om 3Kai 1866 aber jugleid^ bie aü^ 
gemeine aSd^rung tjerliel^cn, unb enblid^ nod^ neben ber Straf- 
claufel eine tjerfaffungSmä^ige ßlaufel ^iujugefügt lüirb. 

Weiterer ^^eft: ©taatSnoten mit bloßer ©taatStoäl^rung. 
im Xeyt, bann totte SSerfel^rStüdl^rung burd^ eigene« ©efe^ t)om 
5. 3Rai 1866 befonberS au«gefj)rod^en: 

. . . ©ulben. 
2)iefe ©taatSnote toirb üon atten lanbeSfürftlid^en fiaffea 
unb äemtem bei atten gÄ^lwngen, bie nid^t infolge gefe^id^er 
Seftimmungen in fUngenber 3Jlünje ju Iciften finb, für 

• . . ©ulben 
öfterreid^ifd^er SBä^rung 
angenommen unb gegeben, 

SBien, 7. 3uli 1866- 

^. ^, @toaU*(5cntraIfaffe. 

9leuer SCeyt; Btaat^nott aU fd^toebenbe ©d^ulb. 
. . . ©ulben. 

35iefe ©taatSnote bilbet einen Sll^eil ber gemeinfamea 
id^töebenben ©d^ulb ber öfterreid^ifd^-ungarifd^en SKonard^ie unb» 
njirb t}on atten ©taatS-Saffen unb Slemtern bei atten nid^it in 
fUngenber aJlünje ju leiftenben 3^^lungen für . , . ©ulben ans. 
genommen unb gegeben. 

aOSien ben 1. JJot). 1881. 

Son bcr Ä. Ä. 9eci(^«*(5cntroI.(Saffc. 
(©ejcid^nct.) 



!£)te %n9Qdbt ber <Staatdnoten fte^t 

unter Ueberttjod^ung Beibcr @toot«* 

fc^ulben * (Sontrol« * Commlffionen. 
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3ur aScrgleid^ung fügen toir bcn 3:e?t ber „Äoffutl^'5Rotcn" 
l^inju, beten ©d^idfal befannt, aber burd^au^ ni^t ol^ne Sit- 
tereffe ifi: 

. . . ©ulben. 
S)iefeö ©elbjeid^en toirb bei aKen ungarifd^en ©taat^= unb 
öffentlid&en ©äffen ftatt 

. . , ©ilbergulben 

brei S^ö^Jifl^^ ^^f ^^^^^ ©ulben gered^net angenommen, unb 
nad^ feinem SWominaltoertl^e burd^ ben Staat garantirt. 

35uba:^5ßeft]^ 1. September 

1848. Subn)ig Äoffut^ 

gtnonj*3Wtniflcr. 

aOBenn biefe aWittl^eilnngen im SSerl^ältnife ju unferm Slautne 
fel^r ipeitläufig erfd^einen mögen, fo finb fte im ©egentl^eil 
gegenüber unferer Slufgabe l^öd^ft befd^ränft unb lönnen faum 
»eiteren 2tnf})md^ befriebigen afö ben, bie Slufmerlfamlcit einel 
jeben, ber fid^ mit biefem ©ebiete befd^dftigt, auf bie fo bebeut- 
famen ßinjell^eiten beffelben ju lenlen. S)a^ tjoffe 3ntereffe 
bafür lönnte atterbingS erft gettjonnen toerben, toenn man einer- 
f eit^ bie gormein beö ©taat^j)aj)iergelbe^, ber eigentlid^en SBant 
noten, unb enblid^ ben fo entfd^eibenben 3;eft ber betreffenben 
©efe^e unb 3Serorbnungen neben atte gormen beg ©taatl- 
4)aj)iergelbeiSfammelt; eine fold^e Arbeit ift eine fel^r umfaffenbe, 
aber fic »irb bennod^ einmal notl^ttjenbig toerben, ba fie allein 
unö bie ttjid^tigften ©ocumente für bie ©efd^id^te be^ ©taat^crebtt^ 
loefen^ in @uro^)a iu bieten toermag. S)aS SSorftel^enbe möge nur 
ben Slnlafe bieten, biefem ©ebiete feine SBid^tigfeit ju üinbtciren. 

SEBir geben jum ©d^luffe einige SWad^rid^ten über baS 5ßapier- 
^elb unb feine ©efd^id^te in $^a ^3 an, bie ben neueften gorfd^ungen 
unb einem fel^r eingel^enben 2lrti!el in einer ber erften \afanu 
fd^en 3^itungen (bem „Hochi-Shimbun") entnommen finb unb 
bie ©lemente ber ©efd^id^te be§ 5ßapiergelbtt)efen§ in biefem 
mertoürbigen Staate entl^alten. S)anad^ beftätigt fic^ \)oh 
lommen bie 2;rabition, bafe in Sapan (über Sl^ina f eitlen un^ 
:pofitit)e eingaben) bereite im 14. Sal^rl^unbert nid^t blo^ 5ßapier:= 
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gelb üUxffavcft efiftirte, fonbcrn ba| bamafö fd^on bag crftc 
SBäl^tunsSgcfc^ über baffclbc, baS bi^r bie ©cfd^id^tc fennt, 
crlaffctt tourbe. S)icfeg ®efe| entl^lelt (nad^ unfercr Ouettc) 
jpörtUd^ bie aScftitnmung : „5ßa^icr unb Äujjfcr fottcn glcld^mä^ig 
gelten, unb fein ipinbemi§ fott bem freien aiu^tanfd^e in ben 
S3eg gelegt toerben/' S)od^ marb lange ^dt toenig ^(tpiergelb 
ausgegeben. @rft unter ber 2;olU'®at)a5iperrfd^aft begannen bie 
eigentlid^en ©mifftonen. 3m Qal^re 1665 fing (bie iperrfiä^aft 
ober ber Elan) (Sd^ijen an, für fein ©ebiet 5ßa^)iergelb ju emit= 
tiren. S)amit beginnt bie 5ßeriobe beS territorialen ^ßoipier^ 
gelbmefens in Saipan, unb balb l^atte jebc fold^c ©runbl^errliii^' 
feit (ober S)ainiionat) fein ^ßaipiergelb. S)ie SSertoirrung bie 
baburd^ entftanb, fanb nur barin ein ©egengetoid^t, bafe ein 
fold^eS ^a})iergelb nur inncrl^alb ber territorialen ©renjen jebe^ 
©aimionats ©eltung l^atte, unb aufeerl^alb beffelben gar nid^t 
in aSerlel^r fam. 3lte nun mit bcm Saläre 1868 bie einl^eitlid^e 
©taatSgeloalt beS SDlilabo ben ©ieg über ben grunbl^errlid^en 
Slbel getoann, bie SBebürfnijfe ber neuen SRegierung aber au^er- 
orbentlid^e ausgaben forberten, begann bie britte gegenmärtige 
^eriobe beg eigentlid^en ©taat8^)a^)iergelbeg. ©iefelbe l^at 
il^re eigene ©efd^id^te, bie mir j[e|t aud^ im S)etail fel^r genau, 
fennen- Saffen toir baS ®injelne beifeite, fo jerfdttt fie in jtoei 
äbtl^eiüingen, unb biefe jeigen un^, ba^ ber ©ntloidEelung^gang 
beä $a))iergelbtt)efen8 aud^ l^ier genau benfelben ©efe^en unter* 
JDorfen ifi, bie mir aU an unb für fid^ gültige aufgeftettt l^aben. 
5)a 3a^}an leine San! unb mitl^in feine Sanfnoten l^atte, fo 
toar l^ier baS ganje ©ebiet ber unfunbirten Saninoten für ben 
ginanjcrebit auSgefd^loffen, unb nur bie eigentlid^e ©taatSnote 
möglid^. S)iefe§ ©taatsnotentoefen begann nun, im rid^tigen SSer^^ 
ftättbni§ feiner Aufgabe, juerft mit ber @inlöfung alles territo^^ 
xialen $ai)iergelbeS gegen baS neue einl^eitlid^e ©taatSj)a^)iergelb. 
Seber ber neuen 5ßrot}inigout)emeure erl^ielt ben Auftrag, genau 
}u berid^ten, miet}iel unb in meldten t)erfd^iebenen Beträgen 
in feiner 5ßrot}inj nod^ an territorialem 5ßa})iergelbe im Umlauf 
fei. S)abei ergab Rd^ ein ©efammtbetrag t)on 38,551132 S)en 
= S)ottar unb jmar in nid^t meniger afö 1694 tjerfd^iebenen 
^^}a^)iergelbformen, toon benen jebe tjon ber anbern in SRamen, 
Sejt unb SetrSgen abmid^, abgefel^en t)on unbered^enbaren Sülaffen 

6t ein, ginanatoiffenfc^aft. IV. 14 
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üott galfiftcatcn. ättc biefe utnlaufcnbcn Semtorialttotcn tour-- 
bcn nun gegen baö neue @taatöj)a})iergelb etngelöft, unb ein 
eigene^ ämt bafät errid^tet, ba^ bie erften emifiionen in 
S)eutf<i^lanb bru(f en licj^, fp&tet fie aber felbfi probucirte. S)icfc^ 
neue ©taatö^apiergelb beftanb gleid^ anfangt in t)ier t)erf(i^ie- 
benen gormen, jum %\)til für einjelne Steige ber SBertoaltung 
ausgegeben. 2lIIein ba nun ber ©taat nid^t bloö jenes teni- 
toriale ^a^)iergelb, fonbern aud^ toie in granfreid^ bie tcrri^ 
torialen ©d^ulben äbcme^men mu^te, fo tpar er gejtpungen, bie 
©umnie feines 5ßa^iergeIbeS fucceffit)e ju tjermel^ren, S)abet t)cr= 
folgten jlDar bie ganj rationell geleiteten ginanjen fd^on feit 
1872 baS ie^t aud^ mit feinen cinjelnen Siff^tn belegte ©Aftern, 
fot}iel als m&glid^ t>on biefen SWoten toieber einjujiel^en ; allein 
bie ©umnie betrug bod^ 1875 nod^ mel^r als 97 aÄitt. 3)en; ber 
6urS fear 30—40 5ßroc. unter pari. S^gleid^ brol^te ber le|te 
Äam^f mit ben Sfteften ber (Srunbl^errlid^Ieit, unb erft als bicfer 
im Saläre 1878 burd^ bie SJefiegung ber Äriegerfafte beenbet 
loar, fonnte man ernftlid^ an bie ,^erftettung ber SSaluta" 
beulen, ©o begann mit bem Saläre 1882 bie (g^od^e ber ja- 
Ijanifd^en SSalutaregulirung, bie fid^ in nid^ts t)on ben 
euro^äifd^en Siegulirungen unterfd^eibet als baburd^, bal5 Sapan 
biefelben ganj ol^ne bie ^ülfe einer Sani unb il^rer SRotcn 
glüdElid^ burd^jufül^ren getouj^t l^at. ©ie berul^te aud^ l^iet 
t^eilS auf 6ont}erpon in eigentlid^e ©taatsfd^ulben, tl^eilS auf 
großen 3ln!dufen t)on ©ilber, baS bann auSgemfiuit unb in SSer- 
lel^r gefegt tourbe, loaS, nad^bem eS jtoei Saläre l^inburd^ f^fte^ 
matifd^ betrieben toar, gegentofirtig ben 5ßaricurS beS gcfamm-' 
ten ^aj)iergelbeS (Kinsatzu) mit ©ilber erjielt l^at. ©o l^aben 
l^ier gleid^e Urfad^en gleid^e SSäirfungen erjeugt, bie allgemeine 
aSäl^rung ift für atteS ^ßaipiergelb gefeftlid^ eingefill^rt. ®er 
3^ej:t beS ©taatspa^iergelbes lautet: 

^a))iergelb toom Äaifertl^um '^apan. 

(fßappenA 

/ \ ♦ . . ®elb. / \ 

I ^inaniminifier. I 1 SUbtttg. I 

^ ^ • • • 2)en- ^ ^ 

(©ttafcIaufcL) 
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©(i^eibetnüttj^iS'iotcn tttoa^ einfädlet; ©ttafclaufcl auf ber 
Slätffcitc. aSon anbem ©taatcn Dftafieng fönncn tt)ir nid^tö 
bcrid^ten. 

S)rittcS ®ebiet. 

^ttgentemer Segriff. 

SBßctttt bie liSf)txi%e S)arficIIung !Iar ßetoorbcn i% fo toirb 
€§ ie|t leine ©d^toietigfeit l^aben, über ba§ eigetitltd^e Staate 
fd^ulbentüefen ju einem feflen Stefultat ju gelangen. 

6s ift tici^tig, bafe baS ganje ©taatScrebittoefen l^iflorifd^ 
in bet gorm einer S)arlel^nSfd^ulb an bie ©taat^etoatt beginnt, 
^it ber l^öl^em enttoidelung ber ©taatStoirtl^fd^aft aber tourbe 
bie ©taatÄfd^ulb ju einem felbft&nbigen ©vfiem t)on ©rebit^ unb 
3led^tSt)er](l&Uniffen innerl^alb be^ ©rebittoefenS. S)affelbe er- 
jd^eint anfangt toieber jugleid^ mit bem ginanjcrebtt in allen 
feinen formen, unb bann mit bem ^ßaipiergelbtDefen nod^ fo eng 
unb in fo unflarer SBeife ijerbunben, ba| man ben eigentltd^en 
^rdfalt ber ©taatsfd^ulb lange Szit l^inburd^ nid^t erlennt. @rft 
aUmdl^Iid^ gefd^iel^t baiS, toaö unfere Qtxt d^aralterifirt. S)ie 
fefte ©taatsfd^ulb löfi fid^ ate ein eigene^ ©ebiet aus bem aU- 
gemeinen ©taatScrebitloefen l^erauS, enttoidfelt il^re^ eigenen 
©runblagen, il^re eigenen Kategorien unb il^ire eigenen SSer« 
tDaltungSgrunbfäfee, unb tolrb bamit ein eigener 2;)^ eil be^3 
6taatScrebitS, ber feine felbftänbige Sel^anblung forbert- S)aÄ 
iji ber ^tanb^unft, auf bem mir jefet [teilen. 

3ugleid^ aber bleibt biefer %f)til in inniger SSerbinbung 
mit feinem ®anjen. S)iefe SSerbinbung erfd^eint baburd^, bafe 
baS ©taatsfd^ulbentoefen bod^ nur tin befiimmteS Slement, tl^eite 
in ber gefammten ginanjtoirtWd^aft, tl^eifö in ber SSolföttjirtl^s 
fd^aft unb tl^eife im Slled^tSlcben bilbet, unb für atte biefe Se? 
jiel^üngen aud^ eine felbfiänbige SBertoaltung forbert, beren 2luf? 
gäbe mitl^in ebenfo fel^r t)on ber ©taatsfd^ulb für jid^, ate t>on 
iffxtvx aSerl^ältnife jum ©efammtleben befiimmt toirb. S)ic (BnU 
tüidEelung aQer biefer einjelnen SRomente erzeugt bamit ba^ 
©9ftem ber Seigre t)om ©taatöfd^ulbentoefen. 
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S)icfeS ©Aftern jerfäBt in jtoci ^awptt^exU. S)cr ctfic bet^ 
felbcn bilbct ba^ ©d^ulbt>crl^dltni| bcö ©taatö in feiner finan- 
jietten, bann in feiner ftaatötoirtl^fd^aftliii^en, nnb enbliii^ in 
feiner red^tlid^en ©ejialt. 3Han toirb il^n am beflen bie Seigre 
t}on ber ©taat^fii^ulb im IXnterfd^iebe t>on bem golgenben 
nennen. 

S)er jmeite ipanpttl^eil entl^ält bann baiS, ttjaS toir mit bem 
Slu^brud ber 33 e rto a I tu ng ber ©taatsfd^ulben bejeid^nen, ba 
il^rerfeit^ bie ©runbfäfee unb gormen ber ßontra^irung, ber 
öffentUd^en Drbnung unb ber S;ilgung ber ©taat^fd^ulben 
umfaßt. 

aileg bag nun, aU ein in beflänbiger 33ett)egung begriffenes 
®anit iufammengefafet, bilbet ba^ ©taat^fd^ulbenipefen. 

3n biefem ©taat^f^ulbentoefen liegen nun bem erften 
2:^eil bie SSerl^ältniffe ber ©taatsfiä^ulben jum ©taatgcrebit, in 
bem jtoeiten bie Serl^ältniffe berfelben jur aSolfötoirt^ci&aft, in 
bem brüten bie aSerl^Unijfe jum öffentlid^en unb 5[}rit)atre(i^t 
jum ®runbe. S)ie aSertoaltung bagegen begreift bann biejenigen 
finanjieHen 2;]^ätig!eiten in ber gefammten ginanjüertoaltung 
mläjt bie allgemeinen ®runbfä|e ber ©taat^fd^ulb im einjelnen 
jur au^fü^rung bringen- 



grfter ^^eil 

L Die ftnan^ielle Itatnr Der <Staat0fil^nl)i. 

1) S)er S3egriff. S)ie SntjeftitionSfd^uIb unb bte 
, ßonfoUbirung^fd^uIb. 

3m einfaii^en änf(ä^lu§ an bie bi^l^erige 3)arftettung beS 
©taatScrebitä umfaßt nun bie eigentUd^e ©taat^fd^ulb alle bie- 
ienigen ©d&ulböerl^ältniffe beS ©taat^, in benen ber ©taat jum 
©ti^ulbner eine^ einjelnen beftimmten ©laubiger^ für eine be^ 
ftimmte ©umme toirb, ol^ne ba§ er im Unterfd^ieb üom ginanj^ 
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crebit tocr^flid^tet ifi, baS @(i^ulbfai)ital, aU ©arlel^n, bcm ©Idu^^ 
biger jurildjujal^Ien. ®S ifi babcl nid^t abfolut notl^toenbig, 
ba§ er SM^ti. jal^le, unb e§ änbert ienen Segriff ber ©tadt^fd^ulb 
ni(i^t, toenn er fid^ freitoittig jur S^^^ä^^Iw^g öer^flid^tet. 
Sllleitt er f)üt bagegen nici^t ba^ Sted^t, baS S)afein unb ba^ 
SRed^t ber einmal eingegangenen ©d^ulb mit il^rer beftimmten 
©umme aufjul^eben. 2)a]^er mnntn tt)ir fie eine fefte ©d^ulb. 

Slus ben ©rünben nun, tjermöge beren ber ©taat eine 
fefte Sd^ulb eingeigt, entftel^en bann bie beiben Sejeid^nungen, 
toeld^e ben Urf^)rung berfelben bebeuten, ol^ne i^re SRatur 
irgenbtoie ju änbem. 

S)a tt)o ber Staat eine ©d^ulb eingeigt, um mit bem bar= 
gelie](ienen Äa^ital aSern)aUungganftalten l^erjufieHen, beren 
Soften er au^ feinen ©innal^men nid^t unmittelbar bedEen lann, 
unb bei benen er regelmäßig auf einen ®rtrag au§ ber mit ber 
SSertoenbung beS ©arlel^ns l^ergeftettten 2lnlage red^net, nennen 
tt)ir eine fold^e fejie ©d^ulb eine ^ntoeftition^fd^ulb. S)aS 
SDBcfen ber 3nt}eftitionen l^aben iüir oben bargeftettt. ^ebe 3n= 
öeftition^fd^ulb belaftet bal^er ben ©taat mit einer fefien ©d^ulb, 
allein jXe termel^rt jugleid^ fein SSermögen um ben ^Betrag beg 
aSJertl^eg ber anläge, bie er t)ermöge ber Sntjeftitiongfd^ulb ge- 
mad^t l^at. S)ie rein finanjielle grage ift beöl^alb bei jeber Sn^^ 
t}eftitiongfd^ulb bie, ob ber ©rtrag ber angelegten ©d^ulb gleid^ 
ift ben 2^n\^^ unb ber Stmortifation, toeld^e biefelbe forbert. 
Diefe SBered^nung lann nun tl^eifö auf ber ännal^me eine^ bi- 
rccten ®rtrag§ (})robuctit)e 3ni)cftitionöfd^ulb) berul^en, ober 
fie lann einen inbirecten ©rtrag annel^men, inbem fie bie aSer:= 
mel^rung ber ©teuerlraft beS SSolfö, toenn anä) nur annäl^emb, 
aU ©rgebnife jener SSertoenbung annimmt. ®^ ift natürlid^, 
baS bo^ red^nung^äfeige SRefultat für bie ginanstoirtl^fd^aft in 
beiben gäHen fel^r tjerfd^ieben ift. gm erften gatte toirb ber 
SIermin ber SSerjinfung unb ämortifation ftet^ ein möglid^fl 
beftimmtcr fein, im jtoeiten bleibt er feiner Slatur nad^ un- 
beftimmt. SJarüber mu§ 'oon gaU ju gatt entfd^ieben toerben. 
S)abei aber fott afö 5princij) gelten, baß ber ©taat niemals eine 
fold^e 3nt)eftition^fd^ulb blo^ barum mad^en foll, n)eil er au^ 
ber S3ertt)enbung ober Slnlage berfelben einen jjecuniären ©teuere 
'ertrag getoinnen toitt; felbft bei feinen Snüeflitionen foH für 
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i^tt bie Seblriflutig berfelbcn nid^t ein Srtocrb, fonbcrn ftetö bie 
ipcbung ber SJollgtöirtl^fiä^aft unb bamit bct ©teuerfraft beg 
aSoIfö Mcibeti. 6bcn banim tomtnen bie 3nt)e|litionen nur bei 
ganj beftitnntteti unb befltcnjten aufgaben ber aSertoaltung t)or. 
@ie lönnen immer nur einen tjerl^äUnifemäfeig geringen %^txl 
ber feften ©taatöfd^ulb bilben. 

2)ie neuere 3^^* ^^t bie ^age entftel^en laffen, ob ©ardn- 
tien be^ ©taat^ für beftimmte Untemel^imungen ju ben ©taat^^ 
fd^ulben gel^ören- SBir Ißnnen biefe ^age nur tjemeinen. gn- 
erft ift e^ ilberl^au^t nid^t gemife, ob fold^e garantirte Untere 
nel^mungen einen 3^f^^6 ^^^ ©taatö forbem; bann ift ber Se^ 
trag berfelben nid^t üorau« jU bered^nen, unb enblid^ erfd^eint bie 
3a]^lung ber garantirten ©umme nid^t in ber gorm einer feften 
©taat^fd^ulb, fonbem in öaarjal^Iungen. äUe^ ba^ beruht 
barauf, ba^ eine ©arantie eine aSerioaltung^ma^reget ift, bie 
itoax toie jebe anbere eine S5er})flid^tung beS ©taat^ int)otolrt, 
aber feine ©d^ulbfumme entl^dlt. 3Rad^t biefelbe eine befonbere 
aiuSgabe nötl^ig, fo »irb biefe lefttere in baä betreffenbe SRini^ 
fterialbubgct eingeftettt, bilbet bann einen Z^tii beä Deficite, 
unb mufe mit bemfclben gebedEt tt)erben, toa^ ya toieberum tl^eitö 
' in ber gorm be^ ginanjcrebitiS, ti^eifö aUerbingS burd^ 6in- 
ge^ung einer feften ©d^ulb nid&t^ ate eine üertoaltungMä^igc 
UntcrftÄ^ung irgenbeineS Untemel^meniS bilbet. 

S)er regelmäßige Urfprung filr alle fefte ©taatöfd^ulb ifl 
nun bie ©onfolibirung einerfeit^ ber ginanjcrebitfd^ulben, 
anbererfeit« be^ 5ßai)iergelbe«. Sitte bal^in gel^örigen ©Bulben 
bilben bal^er ben ©efammtbegriff ber 6onfolibation^fd^ul= 
ben, unb bal^er gebrandet man aud^ n)ol ben Slu^brud ,,con:^ 
folibirte ©d^ulb" nad& englifd^em aSorgange fiberl^au^jt fiatt ber 
feften ©d^ulb. S)iefe ©onfolibation^fd^ulb ift bal^er, mag fte 
t)orfommen in toeld^er gorm fle loitt, ftet^ ber naturgemöfee 
aibfd^lufe aller finanjiellen Selocgungen, toeld^e burii^ 
ginanjcrebit unb ^paipiergelb ]^ert)orgerufen finb. 2)aiJ toirb 
Ilar, toznn man H)x SSerl^ältni^ jum deficit betrad^tet, für ttjeld^e 
bie ßontral^irung einer feften ©d^ulb beantragt toirb. 

^enn tbtn t)ermöge be« ^nanjcrebitiS ift baiS bubgetmäfeige 
deficit niemaU blo« ein S)eficit in ber »irflid^en Slui^gabe, 
fonbem entl^ält, too eö immer erfd^einen mag, fiet« jugleid^ bie 
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im tocrfloffenen Qal^r notl^mcnbig gctoorbenen ginanjcrcbttc, burd^ 
meldte bic ginanjücrtoaltung ftd^ ba^ tiöt^igc ®clb gcfd^afft l^at, 
ol^ne fd^on eine SJcdtung bafür ju bcfifeen. 2inc antrage auf 
©cnel^tnigung einer älnleil^e befielen böiger in ber buxä) biefelbe 
gegebene S)e(fung eine« ginanjcrebitö, mit toeld^em bie ginanjen 
fici^ bereits gel^olfen ^aben, ober fid^ au^iul^elfen gejipungen 
finb, fd^on barum, »eil bie (Sinjal^lnng für eine fefte ©d&nlb 
niemals in ben S^erminen t)or fid^ gel^t, in benen ber ©elbbebarf 
eintritt. S)er Siegel nad^ fliegt bal^er ber ©rtrag einer neu 
contral^irten feften ©d^ulb in bie 93anfen, toeld^e einen alten 
ginanjcrebit eröffnet l^aben. 3lur bei einer »anfnotenfd^ulb nnb 
bei bem ^apiergelb toirb bal^er ber ©l^aralter ber ©onfolibation 
üottfommen Ilar. 3Bir glauben, bafe toix barilber nid^ts l^inju^^ 
jufügen braud^en. 

Sluf biefe aOBeife entftel^en nun bie feften ©d^ulben in ber 
ginanjt)ertt)altung. Slffein tpäl^renb biefe ßntftel^ung berfelben 
fid^ formen ftets an ben ©taatScrebit anfd^liefet, treten bie fo 
entjianbenen ©d^ulben mit ben aus il^nen für bie gefammte 
©taatStoirtl^fd^aft entftanbenen Seripflid^tungen junäd^ft als ein 
üottftänbigeS ©anjeS auf; unb baS aSerl^ältnife biefeS ©anjen }U 
©innal^me unb ©teuerfeaft erjeugt ben ^Begriff ber ißöl^e ber 
©taatsfd^ulb. 



2) 2)ie ^öl^e ber ©taatsfd^ulb- 

S(i^u(benbetrag, 6d^(ben(aft, Sd^ulbenbcmcgung. S)ie S^ulb naä) bem 
Sopf ber SSeüölfcrung. 

©olange alle ©taatsfd^ulb nod^ als eine ©d^ulb beS finan- 
jiett foutoeränen Äönigtl^umS erfd^ien, um bie niemanb fid^ ju 
fümmem bered^tigt loar, toar eS natürlid^, bafe man fid^ bie 
^öl^e biefer ©d^ulb einfad^ als bie abbirte ©d^ulbjiffer atter SJar? 
leiten badete, toeld^e il^rerfeits toieber mit ben ginanjjuftänben 
beS SanbeS nid^ts ju tl^un l^atten. 

©otoie bagegen mit bem tjerfaffungSmäfeigen SRe^t beS 
©taatSfd^ulbentoefenS bie ©taatsfd^ulb als eine ©d&ulb jebeS 
einjelnen ©taatSbürgerS anerfannt toirb, bie er nad^ SSerl^ältnife 
feines 6in!ommenS ju tragen, ju t)erjinfen unb ju tilgen \)ers 
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})ftt(ä^tct tüar, ntufetc biefe ipöl^c ber @taatöfd&ulb ein ©egetiftanb 
bcg emfien Snterejfeg icbcg ©injelnett toerbcti. 

S)abci tt)ar eö nun tiatürlid^, bafe im 2lnfangc bie alte 
SSotfiettutig lebenbig blieb, als beftel^e biefe ipöl^e j[e|t tt)ie fröl^et 
in ber abbitten Slominaljiffer aller einjelnen ©d^ulben. J)ie 
ungel^eucm ©ummen, toeld^e fid^ baburd^ ergaben, l^aben bann 
burii^ il^re ©röfee unb il^r beftänbigeö SBad^fen bie grage ganj 
in ben ipintergtunb gebrdngt, ob benn nun biefe Siff^^^öl^e mit 
ber toal^ren ipöl^e ber ©d^ulbfumme ibentif d^, unb toann eigent^ 
lid^ eine ©d^ulb ^o^ unb toann fie niebrig fei, unb cnblid^ 
ob eg gegenüber ben beftanbig in frül^er nie gelaunten SJimen- 
itonen fteigenben ©ummen eine ©renje für biefelben gebe. 

S)ie ginanjtoiffenfd^aft il^rerfeitg mu^ trad^ ten, auf biefe 
fragen fotool ber ginanjtoirtl^fd^aft afö bem SSolföbett)u|tfein 
eine 2lnttt)ort ju geben. 3iur mu§ fie ju bem @nbe fd^eiben 
jtoifd^en ben Äategorien beö ©d^ulbenbctrags, ber ©d^ulbenlafi 
unb ber S3en)egungen ber ©taatsfd^ulb. 

1) S)er aSetrag ber ©taatsfd^ulb lann atterbingg junfid^ft 
jiffermäfeig nad^ ber Siominaljiffer, ober aud^ nad^ ben 6urS ber 
©d^ulbfd&eine beftimmt toerben. Slttein ber ttjal^re Setrag ergibt 
fid^ erfi, tDcnn man ben jjroccntualen Si^^f^fe i>^^ ^lo- 
minalbetragS ber Obligationen in SSerl^ältnil^ feftt ju 
bem Äa^)italbetrage, ben ber ©taat für fein ^roccntualeS 3^^^- 
toerf^red^en, entl^alten im ßoupon, effectit) em^)fängt. 3)ic 
©taatsfd^ulb toirb bal^er größer, tt)enn ber ©taat für benfelben 
3inS toeniger emipfängt, unb geringer, totnn er mel^r em^jf&ngt, 
unb jtoar ^raftifd^ genommen baburd^, baj5 er hei gleid^cm Sc^ 
barf im erften gaUe eine größere SRominaljiffer an ©d^ulbtiteln 
ausgeben mufe ate im jtoeiten. S)ie Sered^nung biefcr »al^rcn 
igöl^e ergibt fid^ bann, toenn id^ ben effectiüen ®m^fang für ein 
beftimmteS 2i^^^^x\)i>xt^en beS ©taats mit berjenigen ©umme 
t)ergleid^e, »eli^e ber SSerfel^r im gcfid^erten Äaipitatecrebit bei 
gleid^en 3i^f^^ offerirt. aBeld;en ©influl barauf bie ©d^ulben« 
toertoaltung l^at, toerben toir unten feigen. 

2) S)ie ©d^ulbenlaft unb il^re @rö§e beftimmen fid^ ba^ 
gegen nid^t burd^ bie jiffermäfeige ober bie toal^re ^öl^e ber 
©taatsfd^ulb, fonbem Säegriff unb 3Ra§ berfelben entftel^ien ba, 
too id^ bie ©taatseinnal^men juerft mit ber ©umme ber effectito 
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jtt jal^lenbcn ^inU^^ wttb jtoeiteng mit bcm ^olUeintom^ 
meti aufammcnftcllc, toelii^e^ fd^licfeUd^ biefe Si^^f^^ i><><^ 
}al^len tnug. 

S)ie erfte nennen toir finansieUe ©d^ulbenlaft, toeil fie 
eben bie ginanjtoirtl^fd^aft mit einer ausgäbe belafiet, t)ermöge 
beten bie finaniiette Ätaft beg ©taats für feine übrigen 2luf= 
gaben gefd&toäd^t ttjirb. ©ie !ommt jur birecten ®rfd^einung, 
toenn bie ginanjen um il^rettoitten bie 3iffer beg äu^gabebubgets 
etl^öl^en mfiffen; fie bejieliit jebod^ inbirect f(i^on bann, n)enn ein 
ginanjcrebit mit einem neuen ßrebit gebedt toirb, um ba§ 
Subget nid^t unmittelbar }u belaften, 

S)ie t)olf§tt)irtH<^ciftIid^e ©d^ulbenlafi befielet in bem^ 
jenigen 3;]^eile ber ©teuem, ber jur SSerjinfung ber ©d^ulb ge^ 
forbert »erben mu^, unb baburd^ ben Äa))ltalbilbung^^)rocefe 
bct ®injelft)lrt]^f(i^aft beeinträii^tigt. ©ie ift natürliii^ immer 
t)or]^anben, aber fie toirb getoöl^nlii^ erfl bann emjjfunben, tt)enn 
bie ßontral^irung neuer ©d^ulben bie ©etoi^l^eit mit fid^ bringt, 
bafe berfelben eine ©teuererl^öl^ung folgen ttjirb. 

aSäl^renb bal^er bie ginanjtoirtl^fd^aft eigentlid^ bie ©d^ulben^ 
laft nur im ginaujcrebit em^finbet unb an V)m bemi^t, erfennt 
bas aSolI fie in ber Bi^f^^i^ffc^ '^^^ Slu^gabebubget^- Qux ©e^ 
fal^r ttjirb baS ©efill^I ber ©d^ulbenlaft aber erft bann, toenn 
fie bie ginanjttjirtl^fd^aft jur 2luggabe t)on 5ßai)iergelb nötl^igt, 
toeil babei ber Sffiiberf^ru^ jum ©runbe liegt, bafe man für bie 
augenbH(fli($e ©rleid^terung ber Saft bie ©lemente ber gefamm- 
tcn Äaipitaföbilbung opfert, darüber ifi bereite oben ge* 
fproiä^en, 

3) 2)ie SBetoegungen ber ©taat^fd^ulb. S)ie fo ent- 
ftanbene ©taat^fd^ulb ifl nun !eineStt)egg toeber an unb für 
fid^ nod^ bei irgenbeinem einjelnen SSoIfe eine fiiUftel^ienbe 
®rö§e. ©ie ifi i)ielme]^r in einer beftänbigen Söetoegung 
begriffen. @g ift notl^toenbig, fid^ t)on berfelben ein S3ilb ju 
tnad^en. 

S)iefe »eioegung ifi nämlid^ eine jtoeifad^e; juerft eine 
finaniieHe, ber 3iff^^ w^^; i^^^^ ^^^^ toirtl^fd^aftlid^e burd^ 
ba§ aSerl^dltnife jur ©teuerlraft. Seibe ftel^en in beftänbiger 
SBed^feltoirlung unb jebe ©taatsfd^ulb ber SBelt enthält bal^er 
einen nie rul^enben SBed^fel, über ben man fid^ burd^ bie fd^ein- 
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bar feilen S^ffttn bcr ©tatiftif niüft irre mad^en laffeti barf. 
S)enn cö ift bem Subget ate fold^em nid^t möglid^, biefer Se^ 
»egung überl^au^jt ju folgen, unb bem Solle genau ju fagen, 
ioie grofe bie toal^ren, unb niäft einmal immer tt)ie grofe bie 
rein jiffermä^ige ©taatgfd^ulb in einem gegebenen Slugenblid 
ift. Srft bie Seobad^tung beffen, toag »ir bie Setoegung inner- 
l^alb ber ©taatiSfd^ulb nennen, bringt bafür baS SSerftänbrnfe. 

®ie jiffermafeige 95etoegung entl^dlt nun benSBed^fel im 
95 e trage ber ©taat^fd^ulb. ©ie toirb natfirlid^ l^ertoorgebtad^t, 
einerfeitö burd^ ©ingel^ung neuer, anbererfeitg burd^ S^Ugung 
alter ©d^ulben. Äein^ t)on beiben ift einfad^, »ie toir feigen 
»erben. S)ie tl^eoretifd^e grage ift babei bie, ob unb intoietoeit 
entioeber nod^ nid^t ausgegebene, ober bloS ate S)edfung eine^ 
ginanjcrebits lombarbirte Obligationen bereits in ben SSetrag 
ber feften ©taatsfd^ulb eingered^net »erben fotten, unb enblid^ 
ob bie burd^ Slnfauf eingesogenen aber nod^ bei ben ginanjen 
erliegenben ©taatSobligatiouen, bei benen alfo ber ©taat fein 
eigener ©laubiger geworben ift, nod^ tintn %f)dl ber ©taat^ 
fd^ulb bilben. 35ie pxattVi^t änttoort »irb ftets bie fein, bafe 
man bei ber 2lufftettung beS ©taatSfd^ulbenbetragS, ob man 
nun biefe ober jene SÄnflc^t l^at, biefe toerfd^iebenen Äategorien 
neben ben »irllid^ im Umlauf begriffenen f^jeciell rubriciren 
follte. 3)abei freilid^ milfete bem aSetrage ber lombarbirten 
Obligationen gegenüber aud^ ftets ber betrag beS S)ebetS an 
bie betreffenbe 33an! befonberS aufgeftellt »erben, um ein rid^- 
tiges aSilb t)on bem »al^ren SSetrage biefer ©d^ulb ju getoinnen- 
S)ie üerfd^iebenen aSubgetS entl^alten unferS 2BiffenS barilber jo 
»enig et»aS als bie ^l^eorien ber ©taatsbud^l^altung. 3)ie 
eigentlid^e @d^»ierigfeit beginnt aber in ber 2;^at erfl ba, too 
jU bem ©etrage ber ©taatsfd^ulb ber beS ginanjcrebits bei 
jebem Serid^te einer ©taatScrebitcommifflon i^injugefügt »erben 
müfete. S)ie ginanj»iffenfd^aft mufe in biefem galle atter- 
bingS f orbern, bafe eine fold^e Sluffiellung beS ginanjcrebit« 
ben ©ang ber a3e»egung beffelben in ber legten ^nan}= 
l}eriobe l^injujufügen l^abe. aSon allebem finb »ir nod^ red^t 
»eit entfernt. 

®ie t)olUroxxt\)\ä)aHli^^ Bewegung bagegen l^at einen 
ganj anbern ©l^aralter. ©ie bilbet ben Uebergang jur iiaat^s 
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Jpittl^fiä^aftUd^cn ©ctrad^tung ber ©taatöfd^ulben übcrl^au^jt. ©ie 
liegt niä)t in bem 8Be(^fel be§ ©d^ulbbetragg, fonbem in bem 
SBed^fel ber ©taat^einnal^men, tocld^e mit bem Setrage unb 
feiner SScrjinfung belaftet finb. Slm Harften totrb gerabe btefe^ 
SBerl^&Itttife, toenn man eö ol^ne »eiteret anf feine legten unb 
einfad^fien ©onfequenjen juriidffül^rt. S)iefe beftel^en in gol^ 
genbem: 

©erfelbe ftnanjiette Setrag ber feften ©d^ulb tüirb näm= 
lid^ naturgemäß afö ein Heiner ober afö ein greiser erfd^cinen, 
je nad^bem ber finattjieEe Setrag ber ©taatiSeinnal^men feiner= 
feitö grofe ober Hein ift. %üx ben Segriff ber ^öl^e ber ©taat^= 
fd^ulb [teilen mitl^in bie (Sinnal^men unb ber ©d^ulbbetrag birect 
im umgelel^rten Serl^ältnife jueinanber; bie grofee ©in- 
nal^me mad^t ben gleid^en ©d^ulbbetrag Hein, bie Heine mad^t 
i^n gro^. 35ag bebarf feiner @rHärung. 

2)ie Setoegung, bie nun l^ier fiattfinbet, fann natiirlid^ eine 
öielfad^e fein. ®g lönnen bie Seträge ber ©innal^men für fid^, 
unb eg lönnen bie ber ©taatöfd^ulb für fid^, ober enblid^ e^ 
lonnen beibe jugleid^ toed^feln. $ier pnb bie (Kombinationen 
unenblid^, unb nur eine regelmäßige unb fortgefe|te ©tatifti! 
mit ©egenilberfteHung beiber filiert langfam ju einem cubgül- 
tigen Äefultat. 3mmer aber leieren beibe ^ifitxn ein^. 

(Sbtn jene ipöl^e ber ßinnal^mcn nämlid^ !ann bie ßonfes 
quenj jtoeier fel^r üerfd^iebener 3)inge fein, ©ie !ann au^ ber 
fieigenben ober finlenben äBol^Ifal^rt ber Söller entf^jringen, unb 
ba^ erfennt man, toenn für biefetben bie gleid^en ©tcuergefefte 
geltenb geblieben finb; ober fie fann eUn burd^ neue ©teuer= 

fec begrünbet toerben. S)arum gibt erft bie Sftebucirung ber 
^e ber ©taatj^fd^ulb auf bie ©tcuerlaft baä toal^re Urtl^eil 
über bie erftere, inbem man fagen muß, bafe bie ftnauiiette 
^öl^e beg ©d^ulbbetragg jur toirtl^fd^aftlid^en $ö^e be§ lefetem 
baburd^ toirb, ba§ bei bem gleichen jiff ermäßigen Serl^ältniß 
üon ©d^ulb' unb ©teuerbetrag bie mirtl^fd^aftlid^e Jpöl^e an ber 
Stcuerlaft ftatt an ben rein finanjieEen S^ff^ni beiber ©ocffis 
cienten fid^ bemißt, äud^ ^ier toäre e^ leidet, fotool tl^eoretifd^ 
ate praltifd^, namentlid^ burd^ bie Sergleid^ung ber ©teucr^^ unb 
©d^ulböerl^ältniffe einjelner ©taaten, bie • Setrad^tung biefer 
grage faft inö Unenblid^e fortjufpinnen. Slttein im großen unb 



220 ^ie (Staatdfd^ulb. 

gatijctt finb il^rc ©runblogctt bod^ fo cinfa(]^, ba| fid^ gctabc 
bicfc (ätnfad^l^eit bct ©ad^c au(^ il^ren ganj einfa^en Slu^brud 
etjeugt ^at 

S)icfer Stu^btutf befielet nun in bcr ©d^nlbjiffcr, toeld^e jxd^ 
ergibt, tocnn man ben gefammtcn ©d^ulbbetrag mit bcr Siff^^ 
bcr aSeüöHerung biüibtrt. a)abutd^ crfd^cinl bann bcfanntlid^ 
ber Setrag, toeld^cr t)on ber gefammtcn ©taat^fd^ulb auf ben 
ÄO!pf ber S3et)ßl!erung entfällt @ine fol(^e SBered^nung ift 
jtt)ar lein SÄbfd^lufe ber obigen grage, aber fie ift unfd^ä|bar 
als SluSgangg^junft bcr SSergleid^ung ber toerfd^iebencn ^öl^e ber 
©d^ulb bei ücrfd^iebenen aSößem, unb jtoar baburd^, ba§ in il^r 
bic Sftebucirung ber ©d^ulbenlaft auf bag ©inlommen, alfo 
auf bie ©teucrlaft gegeben ift. S)amm ift eö ein großer 
gortfd^ritt unferer 3^it/ ^on ber Sered^nung ber ^öl^e ber 
©taatsfd^ulben nad^ il^rem jiffermäfeigen betrage ju berjenigcn 
nad^ ber üuote ber ©d^ulbenlaft, »elc^e auf bie iprobucirenbc 
©injeltüirtl^fd^aft fällt, gelangt ju fein; benn erft l^ier erfennt 
man aud^ für baS ©d^ulbentoefen baS, toorauf atte toal^re ©ta= 
tiftif jurüdEfül^rt, bajs jebe ^ifftx il^re eigentlid&e ©etoalt barin 
befifet, eben biejenige Äraft ju fudl^en, aus toeld^er ber jiffer^ 
mä^ig gemeffene 3#^^ii> entf^jrungen ift. 

S)urd^ alle biefe SKomente bilben nun bie. ©taatsfd^ulben= 
betröge ein eigenes ©ebiet ber ginanjtoiffenfd^aft; baS jtoeite ifi 
baS il^rcr SSerjinfung. 

3) 3)ie allgemeinen ®runbfä|e für ben S^n^ '^^^ 
©taatsfd^ulb. • 

®S ifl überftüffig ju toieberl^olen, ba^ eine ©d^ulb ol^ne 
aSerjinfung nur ganj ausnal^mstüeife (aSBefen beS rein !perfön= 
lid^en ßrebits gegenüber bem ©taats« unb ©efd^fiftScrebit in 
bcr 5Rationalö!onomie) benfbar ift, unb bafe bal^er bie ginanjen 
bie 5ßPid^t l^aben, biefe Si^fwijal^lung burd^ il^re Slufnal^me in 
baS SluSgabebubget unb burd^ bic SRad^toeifung il^rer 5Dedhing 
jU einer gefe^lid^ ancrlannten SSerpflid^tung ber ginanjen ju 
mad^en. 35ie befonbere Stellung bagegen, »eld^e bie SSer- 
jinfung ber feften ©d^ulb für bie ^nanjtoirtl^fd^aft einnimmt, 
bebarf aber einer befonbem Sead^tung. 
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®ieS aScrl^ältni^ bcnil^t nämlid^ batauf, ba§ ber ©laubiger 
ber feftcn ©d^ulb fein Kapital niäft cinflagcn !ann, unb bafe 
be^l^alb für H)n biefcr ganje SBcrtl^ feines ©arlel^nS burd^ bie 
Buüetläfjigfeit ber mirfUd^en ©rfilttuttg eingegattgener 3^^- 
t)er^)flid^tungen gegeben ift. S)enn üon ber rein materictten 
gäl^igfeit jum 3^^!«« 1>^^ Äa^jitafö bilbet fxd) ber ©laubiger 
beim ©taat bod^ nur feiten eine Ilare SSorfteEung; bie ©enauig* 
feit in ber ©rfüttung ber gingüerbinblid^feiten vertritt il^m ba^ 
gegen in ben übertoiegenb meiften g&tten bie Sered^nung beS SSer^ 
^ältniffeS feiner einjelforberung ju ber gäl^igleit be§ 6taatS, 
feine ganje ©d^ulb ju jal^len, unb bie geringfte Störung in 
iener »irft be^l^alb um fo nad^tl^eiüger auf ben ©rebit, atö 
bem ©laubiger gerabe bem ©taate gegenüber bie SÄittel fel^len, 
feine Siedete geltenb ju mad^en. 2ßan !ann atö Jeauptau^brud 
biefer befannten ©ä^e bie Sftegel auffteHen, ba^ jebe SSerjögerung 
ber fälligen Ballungen, felbft toenn biefe nad^träglid^ ftattflnben, 
bem ©taate burd^ bie SBertl^tDerminberung feinet (SrebitS einen 
gröfeem SRad^tl^eil bringt, afe bie ©umme beträgt bie ju jal^len 
getoefen toäre, fobafe, too bie S^^l^tig fd^toierig toirb, bie unüor= 
t^eil^afteften Sebingungen einer Slnleil^e ju biefem S^edte niemals 
fo öiel loften, aU bie 3li(^tja]&lung ber Sinken foftetf »Ärbe. 

gfir SBeftimmung beS StnSf^fe^^ gelten nun bie fd^on früher 
angefül^rten attgemeinen Siegeln bei attem ©taatScrebit. S)ie 
erfiere erfdjjeint auf ben erften SlidE »iHfilrlid^ ; aber eS ift burd^* 
aU falf d^, JU meinen, bafe ber ©taat ben 3tnS einfeitig fefiftetten 
lönne. 5Die Jpöl^e beS gin^fufeeg beftimmt fid^ objectit) nad^ 
benjenigen ©runbfäfeen, bie allen ©enufeungen beS ©taatScrebitS 
}u ©runbe liegen. S)er ©taat fann nämlid^ niemals für feine 
Obligationen mel^r 3<t^Ittng em^jfangen, ate ber SSBertl^ feiner 
©d^ulberflärung beträgt, ber Rd^ burd^ bas QnJiammentoixUn 
ber ©id^erl^eit beS Äa^^itatö unb ber ©etoifel^eit ber Si^i^J^^lung 
bei iebem 3i«^f^fe ergibt. SBenn bal^er beibe ©lemente finlen, 
fo mufe ber SinSfuMieifl^tt; fteigen bicfelben, fo !ann berSinS« 
fufe ftnlen. S)er tüirflid^e 3iw^fii& l^"^^^ einjelnen ©d^ulb ift 
bemnad^ baS unmittelbare Slefultat jener beiben SKomente, unb 
teine SRadj^t ift im ©taube biefeS ©runbüerl^ältnife }u änbem. 
®w Siw^fttfe ift i>Ä^e^ toefentlid^ eine ©onfequenj; jebod^ 
öermag er eS burd^ bie SSerfd^iebenl^eit feiner $ö^e, meldte 
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bcr Staat bctoilligt, beti SKangel ber erftcn beiben aRomente 
auSjugleid^cii; 3n bem SSerfcl^re ber ©taat«fd^ulbcntt)crtl&c (Dbli- 
gationen) ctfd^eint biefer ©a| ipraftifd^ bariti, bafe ber SSetfel^t^^ 
tocrtl^ Uttb 5ßreig einer beilimmten ©taat^fd^ulb, fei e« ber bem 
erjlett Äaufe berfelben (emiffion), fei e^ beim SSerfel^re (6ttr§), 
toefentlid^ gleid^göltts fl^fl^^ ^^^i Siominalbetrag ifl, fobafe fein 
©taat in ber SBelt für eine ©d^ulbfnmme t)on l^unbert mcl^r 
befommen fann ate ben lapitalifirten SBBertl^, ber ftd^ an^ ber 
bei iebem ©taate bered^neten ©ombination ber ©id^erl^eit unb 
^öl^e bc^ 3i^^fw6^^ ergibt gn biefem ©inne toirb ber toirflid^ 
gejal^lte 3^^^ ^on j* SB. 5 5proc. für eine ©d&nlb, bie nominett 
auf 100 lautet, nur eine SSerjinfung toon toirfliii^en 4 ^roc, 
bilben, toenn burd^ bie ©iii^erl^eit be^ 3i^if^^ ^^^ ©ocument 
für 100 auf 125 fieigt, toäl&renb biefelben ö^roc. tl^atffid^Iid^ 
lO^roc. jinb/ toenn ber 6ur^ ber Obligation auf 50 finft. 
3)a§ bebarf tt)ol feiner »eitern ©rflfirung. 

3lu0 bem juerft ©efagten folgt bal^er bie unbebingte 3?ot^s 
toenbigfeit für bie ginanjioirtl^fd^aft, für bie üoEfommene Siegel:: 
mfifeigfeit unb gefd^äftlid^.e Seid^tigfeit ber 3i'i^iÄWwi^9 i^ f^r^: 
gen, au^ bem jn)eiten, bafe fte jebe^ SKittel ergreifen muft, um 
für ba« gleid^e S^^^^^^^P^^^^^ ^^^^^ möglid^fi l^ol^en Äopital- 
betrag ju erjielen. Ober, gefd^dftl^mfifeig au^cbrfldt: ba§ 5ßrincip 
für bie SSerjinfung ber birecten ©d^ulb ifl bamit gegeben, bafe 
bie efacte3itifcwjÄl^lung be8 beftel^enben ©oupon^ ben 
emiffion^cur« einer Obligation bebingt 

4) 35ie ©runbfä^e ber Slilgungen. 

e^ ift nid^t t)iel mit ber SBal^l^eit gewonnen, bafe jebe 
©d^ulb iljfrem SBefen nad^ il^re 2;ilgung forbert. aUerbing» 
aber getoinnt biefe S^ilgung bei ber ©taat^fd^ulb eine fpecifift^e 
Statur. S)iefe nun berul^t aud^ l^ier barauf, ba§ j[ebe fefte 
©taat^fd^ulb an [x6f bie UnWnbbarleit il^reg Äapitafe enthält. 
aJal^er fann \>on einer S^ilgung berfelben nur t)on jtoei ©efid^t^- 
punften au0 bie Siebe fein. @ie toirb ju einer Aufgabe ber 
ginanjen enttoeber burd^ bie eingegangene SSerpflid^tung, bie 
a;ilgung üorgunel^en, ober fle entfpringt aus ber 5Ratur nid^t 
ber ©taatsfdj^ulb an ftd^, tool^l aber ber SSertoenbung berfelben. 
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SBcfcn unb ^ßrincip bcr crften, ber obligatiücn SCilgung^s 
pfKd^t, finb nun glcid^ für Snüeftitionö- unb ßonfolibation^s 
iii^ulbcn unb gleid^güUig gegen bie SSertoenbung beiber. Sie 
jtnb an fid^ fel^t einfad^, benn e^ ift !lar, bafe für biefe SCilgung 
biefelben ®runbfä|e gelten »ie für bie Si^^i^^I^tig ; fie mu^ 
unbebingt innegel^alten irerben, toeil il^re SRtd^tinnel^altung ben 
Erebtt erfd^üttert unb baburd^ t)iel mc^r loftet, afe bie SRid^t:: 
ja^lung einbringt. 3ft fi^ einmal jugefagt unb fann bie 
©tcuereinnal^nie fie nid^t leiften, fo ift cg notl^tüenbig, eine 
jtoeite ©d^ulb aufjunel^nien, um bie erfte ju tilgen; ba^ @in- 
treten eine^ fold^en gatte^ bemeift nid^t, bafe man bie erfte 
©d^ulb nid^t l^ätte eingel^en, fonbern nur bafe man bie Tilgung 
nii^t l^dtte t)erfpred^en follen. 

®anad^ gibt eg iebod^ eine toal^re unb eine fd^einbare 
Tilgung ber ©d^ulben. S)ie toal^re Slilgung befielet, toenn fie 
burd^ ben Ueberfd^ufe ber ©innal^men über bie S^wf^^i ermög- 
üd^t tDirb. ©ie ift bagegen eine fd^einbare, »enn man, um fie 
JU beioeriftettigen, neue ©d^ulben eingel^en mu^. Qm erften 
gatte erl^öi^t fie ben ßrebit be§ ©taat§ um bie ganje ©umme 
i^re^ fa^itaüfirten Setragg, ba fie bie 3Röglid^leit enthält, biefen 
Setrag nod^ einmal aufjunel^men. ^m jtüeiten gaÜe t)ermag 
fie nur ben ßrebit ber beftimmten einjelnen Slnleil^e aufredet 
}u erl^alten, unb termel^rt bal^er ben ©efammtcrebit nid^t. SDen- 
ttod^ gibt eg einen %äti, in toeld^em aud^ fie l^ßd^ft üortl^eill^aft 
toirtt. S)ag ift, tüo jur S)edEung ber ^piergelbfd^ulb eine neue 
Sd^ulb eingegangen toirb, ein gaB, beffen genauere 95etrad&tung 
oben bereite gegeben ift. Db unb mie nun biefe 2:ilgung be= 
toerffteHigt irerben foH, ba^ mu^ bei ben einjelnen Slrten ber 
Sd^ulben bargefteUt »erben. 

2)a aber, too eine fold^e SCilgung überl^aupt nid^t jugefagt 
ift, tDo alfo bie freie SCilgung eintritt, auf bie toir jurü(f= 
lommen, fxä^eiben fid^ bie SSerl^ältniffe ber ßonfolibation^fc^ulben 
t}on benen ber 3nt)eftition§fd^uIben. 

Slllerbingg liegt aud^ bei ben ©onfolibation^fd^ulben feine 
red^tlid^e SRötl^igung jur 2;ilgung für bie %inanitn üor, unb 
folange bie SBerjinfung correct t)or fld^ gel^t, leibet aud^ ber 
etaat^crebit lange ^ütmnt>vix<i) nid^t, menn feine f old^e Slilgung 
ftattfinbet. %Qein eS fommt bennod^ ber B^it^^^ttft, in n)eld^em 
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ber ^ätxtf) au^ bcr freien 2;ilgung für ba^ ginanjiDefen ein^ 
tritt. S)a^ ift ber gaff, rotnn baö Äapital, tpelii^e^lju einer 
neuen Slnleil^e eingelaben »irb, ftnbet, bafe jtüar bie S^^fen 
rid^tig bejal^lt, aber bie ©ummen ber ©taat^fd^ulb nid^t ver- 
ringert ixnb. S)enn atebann mufe für ba^ Äapital not^toenbig 
bie grage entftel^en, ob bie einnahmen beö ©taatS, toeld^e eben 
»eil fle eine Slnleil^e nötl^ig mad^ten, nid^t für ba^ gegento&rtige 
93ebürfnife anögereid^t l^aben, fünftig bie neu J^injugelommene 
38erjinfung unb eüentueff bie Siilgung nod^ ]^inrei(^cnb ju fidlem 
vermögen. S)iefe grage ate fold^e übt natürlid^ fofort i^ren 
©inftufe auf ben ßrebit ber neuen ©taatsfd^ulb auö, unb »ir 
fönnen biefen ©influfe je^t, toenn baö toa^ toir früher gefagt 
l^aben, flar geworben ift, !urj bal^in formuUren, bafe baS au^= 
bleiben ber freien 2;ilgung alter ©d^ulben ben ©id^erl^eitg:^ 
cocfficienten bei ber ßontral^irung neuer Obligationen erl^fil^en 
mufe, mäl^renb bie tt)ir!lid^e Slilgung i^n unbebingt üermin^ 
bert. 6ine fold^e ©rl^ßl^ung tritt bann afferbing^ nid^t in ber 
ßr^öl^ung beg S^n^^^^^^, fonbem in ber SSeränberung beS 
©mifflon^curfeS ein. 2Bir glauben nid^t, bafe e^ nötl^ig ift, 
baÄ genauer ju t)erfolgen. Slber ba^ 3tefultat fielet feft, bafe, 
toenn bie freie 2;ilgung red^tlid^ bem ®rmejfen ber J^nanj^ 
üertoaltung überlaffen ift, fie roirtl^fi^aftlid^ in bem ©rabe 
mel^r ju einer SRotl^toenbigfeit »irb, je »al^rfd^einlid^er ber 3^- 
ftanb ber ginanjroirtl^fd^aft bie Slufnal^me fünftiger fefter an^ 
leil^en erfd^einen läfet 

gür bie freie S^ilgung t)on SfutefUtion^fd^ulben fommt aber 
nod^ ein anberer ®efid^tspun!t in Setrad^t. 

3ebe fejie Snüefiition^fd^ulb ift nämlid^ i^rer 3iatur nad^ 
iJoarfür ben ©rebitor ein SJarle^n, für ben ©taat aber ift fie 
ein älnlagela^ital. ^ein Slnlageta^ital leibet nun eine rafd^e 
aiüdjal^lung, unb im ©runbe ift eine fold^e Slürfjal^lung für 
ben ßrebitor an unb für fid^ gar nid^t notl^toenbig, roenn er. 
nur ein aWittel flnbet, über fein S)arlel^n, fo oft er beffen be-- 
barf, big:poniren ju fönnen. (£§ genügt bal^er in jeber »er- 
ftänbigen SBirt^fd^aft, bafe fid^ ba^ änlagelapital in berfelben 
regelmäßig unb gut üerjinfe; beim ©taate aber um fo mel^r, 
afe bie Verfügung über ba^ Äapital in bem ftet^ offenen SSer- 
laufe ber Obligationen liegt. 2Ran muß bal^er bei ber 2;ilgung 
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f Didier 3nt)eftition^fd^iilbcn juetft batjon au^gcl^cn, bafe biefc 
Siilgung an unb für fid^ !clnc abfolutc SScblngung beg ©taatg:^ 
crebitö ifi ©ic tft üiclmcl^r nid^t^ anbetet aU bic Stüdfia)^? 
lung be^ 2lnIagcla^)itaU, ober bic Slmortifation bcffclbeti* 
3lun mirb nad^ attgcmetncn ©rutibfälen jcbe Slnlagc, alfo aud^ 
bic in einer ^nüepition cntl^altenc, nur bann eine richtige fein, 
xotnn fie ebtn burd^ fid^ felbft fällig ift, eine fold^e 3lniortifation 
l^erüorjubringcn. ®aburd^ mirb für iebe 3[nt)eftitionSfd^ulb eine 
effectit)c Siilgung, ob fie tjcrfprod^cn ift ober nid^t, nid^t blo§ 
für ben ßrebit be^ ©taatö, fonbem aud^ für fein SSermögen 
notl^njenbig. S)enn fie ift tjermögc ber Ouette, aus ber fie ent^ 
fielet, nid^t fo fel^r bie Slilgung einer ©d^ulb, afö üielmel^r bie 
9leprobuctionbeS3lnIage!a!pitatö; fie ift bie Silbung eines neuen 
Äapitate aus bem geliel^enen. SSBäl^renb bal^er baS ®inge]^en 
einer fold^en ©d^ulb leine aSerminberung beS Steid^tl^umS beS 
Staats ift, folange fld^ bie 3itifen aus ben ©innal^men beden, 
ift bie 2;ilgung eine birecte SSermel&rung feines SSermögenS; fie 
entl^ält ben eigenen (Srtoerb ber gefd^ulbeten Summe für ben 
©taat. Unb öon biefem @efid^ts^)un!te aus mufe bie S;ilgung 
biefer 3lrt ber ©taatsfd^ulben betrad^tet »erben. 

Stuf biefe 2ßeife fielet nun bie ginan8t)erioaItung ben 
©taatSf(^ulben in $öl^e, SSerjinfung unb SSetrag gegenüber. 
^\)x leitenber ©cfid^tspunlt ift naturgemäß baS aSerl^ältnife ber 
©taatsfd^ulben einerfeits jum Subget mit feinem ©leid^geioid^t 
t}on ßinnal^men unb 3luSgaben, anbererfeits jum ßrebit beS 
©taats unb feiner ©rmeiterung unb ©tärhing. * 2lffein bie 
©taatsfd^ulben gelten in il^ren SSBirlungen weit über bas fpe^ 
cieHe ©ebiet ber ginanjen l^inaus. @ie toerben baburd^ aus 
einem Xfyeilt ber ginanjnjirtl^fd^aft ju einem %f)dU ber ©taatS- 
»irtl^fd^aft Unb beSl^alb ift eS notl^menbig, fid^ bie ©runb^ 
lagen biefer allgemeinen Sebeutung berfelben ju üergegen« 
tüdrtigen. 

IL Ute |laat0nit|fenf(l)aftli(l)e iBebeutung ber Btaat0f(l)ulii. 

es ift bie aufgäbe ber ginanjtoiffenfd^aft, alles baS »aS 
man fid^ unter bem „Sinfluß'' ber ©taatsfd^ulben auf baS Seben 
ber ©efammtl^eit torftellt, in ganj beftimmte Kategorien aufju^ 

stein, gfinonatoilTenfc^aft. IV. 15 
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löfen. 3lux baburd^ toirb man fällig, jugleid^ hirj unb flar ju 
fein, unb toa^ baö aBid^tiflftc ift, ben etejclnen jum SRac^bcnfcn 
über bas anjuregen ma^ er biSl^er bloS empfunben ^at. 3)a^ 
®ebiet aber toa^ toir baburd^ beriil^ren, ifi etti fo reid^e^ unb 
für fo üiele ©inge entfd^eibenbe^, ba§ toir tonnfi^en muffen eg 
möge uns gerobe baö festere gelingen. 

3u bem enbe fd^eiben tt)ir toieberum. 6ä gibt eine fpectcll 
jjoHtifd^c, eine üolfötoirtl^fd^aftlid^e, eine fociale unb eine inter^ 
nationale Sebeutung ber ©taatsfd^ulb. atte finb il^rem SSSefen 
nad^ einfad^, in il^ren äBirfungen aber faft unmefebar. 

1) ©taatöfd^ulb unb SSerfaffung. 

S)ie jjolitif d^e ©ebeutung atter ©taatöfd^ulb berul^t barauf, 
bafe iebe fefte ©d^ulb beS ©taats, afe ein ©arlel^n beS dm 
jelnen an bie ©emcinfd^aft, bem an fid^ geiftigen ©anbe ba^ ben 
einjelnen an baS SBol^Ifein unb bie ßnttoidfelung beS ©taat§ 
binbet, jugleid^ burd^ bie ©taat^fd^ulb einen toirtJ^fd^aft- 
lid^en Snl^alt üerlei^t. 3ebe ©taatöfd^ulb mad^t au^ ber 
Siebe jum SSaterlanbe ein bered^enbareS S^tereffe an feiner ©r- 
l^altung unb feinem SBol^lfein. 3ebe ©rfd^ütterung ber Drbnung 
beS eigenen ©taats, »eil fie unüermeiblid^ eine ©rfd^ütterung 
feines ßrebitS entl^ält, toirb unabtoeisbar ate eine ©efdl^rbung 
ber ©idjjerl^eit beS ©rebits empfunben, ben ber ©injelne bem 
©taate gegeben l^at. @S ift folange eS überl^aupt eine ?{ationat 
öfonomie gibt überftüffig, bie üotte Sered^tigung eines fold^en 
SntereffcS ju betoeifen. änbererfcits toei^ baffelbc Kapital, au§ 
ber probuctiüen Slrbeit beS ©injelnen entftanben, fel^r tool^l bafe 
bie aSertoertl^ung iebeS Kapitals, alfo aud^ beS in ber ©taats? 
fd^ulb enthaltenen, ol^ne eine probuctiüe unb bamit.Jortfd^rei^ 
tenbe Slrbeit feines SefifeerS toeber in feiner ©yiftenj nod^ in 
feiner SSerjinfung gefid^ert ift. S)affelbe materielle Sntereffe 
bal^er, toeld^eS bie ©taatsjd^ulb jur SSertretcrin ber ungeftörten 
Drbnung beS ©taatSlebenS mad^t, forbert jugleidjj, bafe bie Slr^ 
bcit besjenigen, ber baS Kapital ber ©taatsfd^ulb geliel^en \)at, 
jugleid^ in ber ©ntmidEelung ber eigenen toirtl^fd^aftlid^en Äraft 
bie ©id^erl^eit feiner eigenen gorberungen burd^ feine eigene 
©teuerlraft l^erfteHe. aUe ©taatsfd^ulb mad^t . bal^er ben 
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etaat^glÄubtger gegenüber lebet genjaltfamen Sebtol^ung ber 
gegebenen Orbnung conferöatit), gegenüber ben reactio= 
nären Slenbenjen ber Drgane biefer Drbnnng, ber Slegierung, 
liberal. Slud^ bie fd^ärffte S)iale!tif !ann biefe ^oppeh 
ftettung ber ©taatöfci^ulb nid^t befeitigen; aber and^ bie ein= 
fad^fte mufe jugeben, bafe gerabe in biefer S)opj)elfnnction jn^ 
gletd^ il^re ©d^roäd^e liegt, ba jie nie ganj bag eine nnb nie 
ganj bag anbere fein lann, unb bal^er je nad^ i^rer änffaffung 
ber ipolttifd^en ©eftaltung balb auf bie ©eite be^ erl^altenben 
^rincipg be« rein arbeit^lofen aSefifeeg, balb auf bie be^ be^ 
tpegenben ©lementö, ber befi|lofen älrbeit, l^inneigt. @^ ift ba^ 
^er ber politifd^e ebaralter t)on attem, toaS mit ber ©taat^^ 
fd^ulb jufammenl^ängt, bafe ber le^tem ftet^ j[ebe Snitiatiüe 
in politifd^en S)ingen mangelt, toäl^renb fie in benfelben auf 
bie S)auer ben — formalen — äugf d^lag gibt. 3mmer aber 
tpirb fie auf berienigen Seite [teilen, lüeld^e eine SJerfaffung 
forbert, meil il^r ba^ üerfaffung^mdfeige ®efe| allein biejenige 
6id^er]^eit ju bieten t)ermag, meldte ber ©taat überl^auipt bem 
Siedete jebeg ©injelnen, alfo aud^ bem Sledjjte feinet eigenen 
©laubiger^ geben lann. a)abei vermag es bie ©taatsfd^ulb 
unb jnjar allein unter aEen großen Sntereffen beS Staats^ 
lebeng niemals, fid^ eine eigene Vertretung il^rer 2S^tereffen 
ju bilben; fie toixlt fletö fd^toeigenb, mel^r burd^ il^r ©emid^t 
ate burd^ i^re 2Borte unb ©riinbe. 9lur @inen ^ßunlt l^at fie 
innerl^alb ber S^erfaffung, auf ben fie fidj; für bie SJertretung 
i^rer gntereffen üerlaffen lann, unb baS ift eben berfelbe 
ginanjminifter, für beffen SJermaltung fie eine fo gro^eSaft 
bilbet. S)enn beibe, ©taatScrebit unb ginanjminifter, toiffen 
t)ott!ommen, bafe einer beS anbern abfolut nid^t entbehren fann. 
60 binbet beibe ein gemeinfameS S3anb, baS jufünftige üapitah 
bebürfni^ beS ©taats unb bie jufünftige »ereittoiHigfeit beS 
Äa<)itafö, bem erftem entgegenjulommen. @in ginanjminifier, 
bct bas Äa^ital ber ©taatsf(^ulb nid^t öerftel^t unb bertritt, 
ift nur in einer abfoluten 3Äonar(^ie ober einer abfoluten Sie- 
t)olution mßglid^. 

@S ift fd^on ie|t ber ^ül^e mertl^ barüber nad^pbenlen. 
9lad^ tDenig ©enerationen toirb eS unerlafelid^ toerben, pd^ bar* 
Über Har }u fein. 

15* 
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3lu^ allen bicfen ©rünbcn nun erllärt eS fid^, toc^l^alb 
icbc ©taatStoirtl^fd^aft j'o großen aSertl^ barauf legt, bafe alle 
©taat§f(^ulb — nid^t ber ginanjctebit — eine einl^cimild^e 
fei. ®^ ift eine fel^r untergeorbnete Sluffajfung ju meinen, bafe 
biefeS geforbert n)erbe bamit ber Qin^tnhüxaq „im Sanbe 
bleibe", 35a« tl^ut berfelbe gerabe fo toenig unb gerabe fo t)iel 
afö jebe^ anbete Si^i^^i^'^ommen. ©onbem bie toal^re Sebeutung 
ber obigen g^^^i^^^i^ttg liegt barin, ba| ber einl^eimifd^e Sefil 
ber ©taat^obligationen jum 2;räger beS ^ntereffeg an ben 8c= 
bingungen ber Drbnnng unb be« SSBol^lfein« be^ eigenen 
Staat« tt)irb, unb ba^ bie ®ett»alt bie in ber ©taat«fd^ulb 
liegt, nid^t üon ben Sntereffen frember Staaten abl^ängig toerbe. 
©inen ganj trivialen ©inn l^at bie obige gorberung bagegen 
bann, toenn fie nid^t« bebeutet al« ben SBunfd^, ba« SSol! möge 
fo reid^ fein bafe e« felbft bem ©taate feine ©arlel^ne einjal^lcn 
lann. 3flatürlid^ ift ba« nic^t« anbete« al« ein rein national 
öfonomifd^er SEBunfd^; ^jolitifd^ l^at berfelbe gar Uint Sebeutung. 

S)a^ mit atten biefen @efid^t«!punften ber ginanjcrebit gar 
nid^t« ju tl^un l^at, berul^t barauf, bafe berfelbe im toefentlid^en 
Unterf(|iebe üon ber ©taat«fd^ulb ftet« mit ber beftimmten Mi-^ 
jal^lung feine« ganjen crebitirten Äaipital« red^net. 

2) ©taat«fd^ulb unb aSolI«n)irtM<ä^cift 

2lud^ l^ier mu| man bamit beginnen, bafe e« fld^ babei nid^t 
mel^r um ben ginanjcrebit unb ba« ^ßaipiergelb, f onbem eben 
um bie fefte S^ulb i^anbelt. 

Pr biefe fdjjeibet fid^ ber einflu§ ben bie ©taat«fd^ulb 
auf bie ©teuern, alfo auf ben t)olf«tt}irtl^fd^aftlid^en ©rtDcrb 
ber ©injelnen ^at, üon bem toeld^cn er auf ba« Äaj)ital au«übt 

3Ba« juerft bie Sebeutung für ba« @elb!apital in ber 
3SoH«tt)ittl^fd^aft bettifft, fo ift biefelbe feit äbam ©mitl^, ber 
fie beteit« in einet etioa« unllaten SBBeife emj)funben l^at, all= 
mä^lid^ »iffenfd^aftlid^ n}ol jiemlid^ !lar t)erftanben. 

3Jlan l^at biefelbe friil^er n}ol in ber aSteife au«gebrMt, 
bafe man t)on einer befonbern SJertl^eilung ober einem „SJejjlace- 
ment" be« ©elblapital« burd^ bie fefte ©taat«fd^ulb fjjrac^. 
aWan loirb baüon lünftig ni^t mel^r in biefer SBeife reben. 
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3)ettn ba^ S)atle]^n an ben ©taat gel^t ja imtnet toon einet be= 
reitö beftel^enben SSertl^eilnng be^ ©elblapital^ ang, nnb nimmt 
burd^ bie Obligation in toelcä^e bic ©taat^f<^nlb ba^ leitete 
üertoanbelt, njeber eine anbete ©töfee nod^ eine anbete ©teile 
ein. S)afe bntd^ ben ßntS bet SBettl^ betreiben Obligation nnb 
bamit bie ©töfee bet in bet Obligation entl^altenen Äapitafe- 
fumme toed^felt, ifi ti(ä^tig, abet au^ bei jebem ©atlel^n bet 
gatt, ol^ne bie Kapitalien jn beplaciten. ^ux liegt alfo bie 
gtage nid^t SBol^l abet l^at jenet ^[nöbtnd einen anbetn gnten 
©inn. 3ebe^ Kapital todäfe^ batgeliel^en mitb, bleibt nie- 
mals in ben ^änben beffen bet e§ empfängt. 6^ toitb toiel= 
mel^t fofott hiebet an^gegeben, ba^ l^eifet, e^ ttitt fofott in ben^ 
felben SSetlel^t jntöd au^ bem bet 3)atlei]^et eS genommen l^at. 
®äbe eg nnn feine ©taatöfd^nlb, fo mütben aUetbing^ aUe 
übetfd^ilffigen Kapitalien tein bet toittl^fd^aftlid^en 5ßtobnctit)ität 
be^ aSolfö angeboten toetben muffen, nm in ben Jpänben bet 
Sanbtüittl^fd^aft, be^ ^anbete nnb bet ©enjetbtl^ätigJeit ptobnctit) 
ju njitfen, nnb bet S^n^ »^ötbe afebann nad^ bem ©efefee be^ 
SEBettl^e^ ein immet bittigetet toetben. S)ie ©taat^fd^nlb nnn 
ift es, toeld^e baS Slngebot beö ilbetfd^ilffigen Kapitals toon 
biefem Uebetgange in bie inbit)ibnelle SSolfsnjittl^fdjjaft ablenft, 
nnb babntd^, inbem fie baffelbe fiit ©taatSjtoede an fid^ jiel^t, 
ben KapitalSjinS fiit ben ettoctb in bet SSolfStoittl^fd^aft butd^ 
bie 3fli(^tnng beS SlngebotS etl^öl^t, baS bet ©taat fnt feine 
©d^ulb in ainfptnd^ nimmt. Unb baS fd^eint aHetbingS eine 
„S)eplacitnng'' beS Kapitals bntd^ bie ©taatsfd^nlb jn ent- 
l^alten, nnb ein SRad^tl^eil füt bie SSolfsmittl^fd^aft jn toetben. 

SlEein bettad^tet man biefe SBemegnng beS Kapitals nad^ 
bet ©taatSfd^nlb genanet, fo etgibt fidj; ein toefentlid^ anbeteS 
Sftefultat. 

SRatntlid^ nämlid^ bleibt baS fiit bie Obligation eingejal^lte 
Kapital faft feinen Slngenblidt in ben $änben beS ©taats. ©t 
gibt baffelbe fofott ans, nnb jtoat fiit ganj beftimmte Seiftnngen* 
9Jut finb eben biefe Seiftnngen anbetet 2ltt als bie tein tjolfs^ 
ttjittl^fd^aftlid^en eines ^tit^atbatlel^nS. ©ie finb il^tem SBefen 
nad^ nid^t füt bie ®injelptobnction beflimmt, fonbetn bet ©taat 
gibt baS empfangene ©elb füt bie Sebingnngen bcS ge^ 
fammten toollstoittl^fd^aftlid^en SebenS anS; obet, bie Seftim* 
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mung ber ©taatgf(]^ulb ifl genau bicfclbe für Die aSolfön>itt^* 
f(ä^aft tt)ie bie ber Steuern, fd^on barum, toeil jxe in ber %\)at 
gar nid^tS anbereg ift unb fein tann aU eine in t)ielfa$er 
%otm auftretenbe ©tcueranticijjation* S)a nun an jenen au(]^ 
bur(ä^ bie ©taatöfd^ulb l^ergefteHteti Sebingungen be^ toirtl^fd^aft^ 
lid^cn gortfd^rittö jeber ©injelne tl^eilnintmt, fo befielet ber 
toal^re Unterfd^ieb ber ©taatöfd^ulb i)on ber 5ßrit)atf(|ulb für 
bag lüirtl^fd^aftlid^e Seben in ber %\)at nur barin, bafe in ber 
lefetern ba^ S)arlel^ngfapital im ©injelintereffe, in ber Staate- 
fd^ulb bagegen im ©efammtintereffe t)ertt)enbet »irb. Unb 
ba biefeg ©efammtintereffe felbft nid^tg anbere^ entl^ält aU bie 
SRöglid^feit für jeben ©injelnen, fein inbiüibuetteS Äa^ital felbft 
toieber lapitalbilbenb ju mad^en, fo toirb in ber ©taatsfd^ulb 
ba8 t)on ber ©efammtl^eit aufgenommene ©arlel^n inbirect bod^ 
tpieber auf baS ©injelintereffe jurüdEgefü^rt unb bamit bie 
Äaj)italbilbung beö @injelnen in ber SBeife geförbert, bafe ba§ 
Slngebot be^ Rafital^ für $anbcl unb ^nbuftrie bur(^ ben ßr^ 
tperb, ben beibe au5 ber aSertoenbung ber ©taatgfd^ulb mad^en, 
ftetS ipieber auf feine naturgemäße ^öl^e jurüdEfel^rt, tt?enn aud^ 
bie eröffnung einer ©taat^anleil^e für furje Seit Heine aWobi^ 
ficationen im inbuflrietten 3iti3f^6 l^ertjorbringen mag. Salier 
benn bie 3;]^atfad^e, baß ber Siti^f^^fe ^^^ aSolfötoirtl^fd^aft ftd^ 
nie nad^ bem ber ©taat^toirtl^fd^aft, fonbern baß fid^ umgefel^rt 
ber le|tere fiet^ nad^ bem erftem rid^tet. SBBir bürfen bie ^e^ 
grünbung ba-für im ©injelnen l^ier beifeitelaffen. 

3mmer aber bleibt bafür bie aSorau§fe|ung, baß eben biefe 
3Sertt}enbung be^ @d^ulbfa:pitate aud^ toirflid^ in ber SBeife ge- 
fd^el^e, baß bie Sebingungen be§ inbitoibueHen ÄapitalertDerbe^ 
minbejtenS fo t)iel SEBertl^ für bie aSolfetoirtl^fd^aft l^aben, afö 
bie Äoften ber eingebogenen ©d^ulb für bie le|tere betragen. 
S)a§ brüdEt man fo aug, baß jebe ©d^ulb beS Staate il^re 
„^robuctiüitdt" forbere, ba§ ifi, baß fie burd^ il^re Sertoenbung 
il^re Serjinfung erzeuge, ©egriff unb ©ad^e finb belannt; nur 
muß man fie fd^eiben. @^ gibt eine birecte probuctiüe ©taatg= 
fd^ulb, bie getoöl^nlid^ burd^ bie SnüeflitionSfd^uIb gebilbct 
toirb, unb bereu aSertoenbung ben ginanjen eine @innal(ime 
fd^afft, unb eine inbirect jjrobuctiüe, bereu 5ßrobuctit)ität in 
ber ©rl^öl^ung ber ©teuerlraft be^ SSolfg befielet. S)ie erfie ifl 
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bercd^cnbar, bic jtocitc nt(]^t. 3)ie crftc ^at iifx 3Rafe in einer 
jäl^rltd^en ^eriobe, bie jtoeite forbert, toie j. S. bie ^e^ftellnng 
ber ^ßapiergelb^aSaluta, bei Slnlage t)on Strafe unb Untenid^tS^ 
anftalten u. a. m., oft ganje ©enerattonen für bie ©rfüttung 
i^rcg S^^ät^^ ©tatt ber ©ered^nung ntufe bal^er l^ier ein aH^ 
gemeine^ 5ßrinci:p auftreten. S)iefe§ 5ßrinci^ fann fein anbetet 
fein ate ba« für alle ©taatgeinnal^men unb @taat8au§gaben 
geltcttbe. S)ie aSertoenbung felbft gefd^iel&t burd^ bie SSertoat- 
tung be§ Staate; toir braud^en ba^ nid^t ju irieberl^olen. 
5Daraug folgt bann, ba| jebe ©taatsfd^ulb burd^ bie SJer- 
toaltung beS Staats bie 95ebingungen il^rer aSerjtnfung unb 
ämortifirung fid^ in bemj[enigen fd^affen mufe, voa^ pe felbfl für 
bie Sebingungen ber geiftigen unb tt)irt]&fd^aftli(^en ©nttoidfes 
lung leiftet ©efd^iel^t baS nid^t, f o toirb eine jebe ©taatsfd^ulb 
ju einer ßonfumtion be§ 6taatSfa!pitafe, ftatt ju einem ©lement 
ber ^ßrobuction für baS @injel!apital, unb baS ift ber ^rocefe 
ben toir bie SSerarmung be« ©taats, unb burd^ fie bie beS 
SSolfö nennen* S)ie l^öl^ere 5Ratur ber ©taatgfd^ulb brfidEt fid^ ijon 
biefem ©tanb^junlte in bem ©a|e aug, ba§ je mel^r biefelbe für 
ben ©enii^ ober für bag Sntereffe c inj ein er ^erfönlid^leiten 
üertoenbet tt)irb, um befto ndl^er bie aSerarmung unb mit il^r 
bie tt)irt]^f(^aftlid^e aSerjioeiflung beS SSolfö an feiner JRegierung 
rüdt; unb biefe aSerjtoeiflung an ber rationetten SSertoenbung 
ber ©d^ulb ift e§, toeld^e aus il^r einen j)olitifd^en gactor mad^en 
fann, unb toie bic ©efd^id^te jeigt, aud^ j[ebeSmal gemalt l^at 
tDO bie ©renjenlofigleit beS ©injelintercffeS bie Sered^tigung 
beS 3tttereffeS ber ©efammtl^eit gänjlid^ ju temid^ten brol^te. 
S)aS d^arafteriftifd^e S^iäftn bafür ift, ba^ bie mirtl^fd^aftlid^e 
©runblage ber. 9let)olutionen atter S^ittn bie SSerfd^meljung ber 
©taatsfd^ulb mit ber ©teuerlaft bei jcbem baS ©efammtgefül^l 
ber toirtl^fd^aftlid^en Unmöglid^leit einer fd^led^ten Slegierung 
crjeugt; bie d^arafteriftifd^e golge baüon befleißt bann ftets in 
ber Ueberjeugung, bafe l^ier nur burd^ eine SSerfaffung gel^olfen 
»erben lönne, toeld^e in il^ren ®efe|en ber ©d^ulb felbft il^re 
©id^erl^eit, ber SJertoenbung ber ©d^ulb aber il^re üeranttoorts 
Ud^e aSertoaltung gibt- ©o reid^en au(i^ l^ier SSerfaffung unb 
SollSiüirtMd^aft fid^ bie $änbe. 
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3) S)ic ©taat^fd^ulb unb bie focialc grage. 

SScnn bie SSoIfeirirtl^fd^aft ben fapitaliflifd^en ©tanb!puti!t 
für bie @taat§f(]^ulb abgibt, fo l^at ber feciale an fid^ bal 
gleid^e Siedet auf ernftc aSerüdfid^tigung. SBir ftel^en bal^er 
leinen 2lugenbtt(! an, benfelbcn ate einen üietteid^t fd^on für 
eine nid^t ferne 3^'fw^ft bered^ttgten unb felbft notl^toenbigen 
l^ier aufjuftetten. 

Dl^ne ung babei auf ©rörterungen über ©ocialiSmuS auf- 
jul^alten, mu§ e§ l^ier genügen f^jecieE für bag gefantmte @taat§= 
fd^ulbenipefen ben 5punlt feftjuftctten, auf tüeld^em baffelbe bcr 
focialen grage fd^on ie|t angehört unb lünftig nod^ »cit me^r 
angel^ören toirb. 

®ie gelüö^nlid^e aWeinung tft, bafe ber Snl^alt ber focialen 
grage in bemienigen befleiße, toa^ man ben Äannjf ber Arbeit gegen 
ba^ Äapital nennt, unb beffen ©pi^e bie 5Regation be^ le^tern 
burd^ bie erftere fei. 

gär un^ ift baö an fid^ toeber eine rid^tige nod^ eine un= 
rid^tige Sluffaffung. ©onbem bief e fociale grage ift in unfern 
Singen nur bie erfte, nod^ üoUftänbig unllare ©pod^e berfelben. 
Unb gerabe bie ©taat^fd^ulb fd&eint baju beftimmt, ben Ueber^ 
gang ju ber jtpeiten ju bilben. 

3u bem @nbe aber mufe man aUerbingS fid^ toieber barüber 
einig fein, bafe bi^ie|t aud^ jene erfle @!pod^e felbft nod^ nid^t§ 
weniger al8 in fid^ fertig ift. ©aS fociale SBefen ber Staate^ 
fd^ulb aber jtoingt unö ba^ ju begrünben, toa^ tt)ir barunter 
üerftel^en, um fo mel^r afö gerabe bie Sebeutung ber Staate- 
fd^ulb barin befielet, beiben @^od^en anjugel^ören. 

2ßenn man nämlid^ atte^ baiS toaS man bie fociale gragc 
nennt, atö einen großen l^iftorifd^en 5ßrocefe auffaßt, fo l^at bcr 
@ang ber S)inge toie bie Setoegung ber Siteratur bie aSor= 
ftettung erjeugt, al^ ob bag loa« toir l^eute ate ben ^n^alt jener 
grage betrad^ten, fd^on bie ganje gülle berfelben entl^alte. 

S)a§ ift nid^t rid^tig. Sie berul^t atterbinö^ ftet^ auf bem= 
felben 5ßrtnci^, aber il^re (gnttoidfelung empfängt fle innerl^alb 
ber SBirllid^feit bod^ erft burd^ bie tt)efentlid^e ©efonberl^eit innere 
l^alb il^reg Dbiectö, be§ Äapitate unb feiner ©runbformen. 
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S)ttrd& biefe em!pf fingt fie il^te l^iftorifd^c ©eftalt; unb l^icr 
ift cg, too bie brei ©tabien berfelben an blefer SSerfd^iebenli^eit 
ber 9latnr be§ ^apitafö ftd^ ausbilben. 

S)ic erfte ©cftalt in bem Äan^jfe ber arbeit gegen ba§ 
Kapital ift ganj fpeciftfd^ ber Äantpf ber gabrifarbeit gegen 
bct§ burii^ baffelbe ertoerbenbe Äapital be« „ärbeitgebcr^". S)er 
©ocialigmug unb ©ontmuniMug biefer epod^e ift ber ©ociali^^ 
mu^ unb ©ommuni^mug be^ Slrbeit^lol^n^ gegenüber bem 
Unternel^mungggetpinn. 85i^ auf bie neuefte 3^it ^^ben bie 
Seobac^ter biefer ©rfd^einung nid^t immer gefeiten, bafe bamit 
nur eine ©eite be^ S3efi|eö, unb bamit nur eine grage ber 
focialen S^'^^^ft berill^rt toarb. 

S)ie jtoeite, tpefentlid^ toerfd^iebene ©eftalt ^at in unferer 
3eit begonnen, unb tt)irb gerabe fo gut toie bie erfte minbeften^ 
ein aRenfd^enalter gebrauchen, um fid^ felber ganj }u öerftel^en 
unb ju formuliren. 6S iji bie ©pod^e be^ Äampfe^ gegen ben 
®rofegrunbbefi|, ben bie Ifinblid^e arbeit begonnen l^at. ipier 
erf (feinen ganj anbere gactoren, ganj anbere ©tabten ber ®nU 
lüidfelung, ganj anbere SSorfteKungen üon bem legten S^tU 
biefer Setoegung. SEBir l^aben biefelbe l^ier nid&t ju »erfolgen, 
©etoife ift nur, bafe auf biefem SBBege nur nod^ bie erften ©d^ritte 
gefd^e^en finb. ®g ift ein ^öd^ft merltoürbiger, t)on bem obigen 
©ociali^mu^ burd^au§ üerfd^iebener ^ßrocefe, in beffen 2lnfang 
lüir ftel^en. 3lKein e« !ann lein S^eifel fein, bafe fid^ bamit 
an bie ©eite beg Mälzer attein l^errfd^enben inbujlriellen ©os 
cialiämug ber lanbtoirtl^fd^aftlid^e ©ociali^mu^ id ben 
großen SSöIlem ber ©iöilifation ^ingejiettt l^at. S)erfelbe toirb, 
nad^bem er in ben SSauernlriegen feine negative, unb in bem 
©ntlaflung^red^t be^ unfreien »efi|eg feine abminiftratiüe ®e^ 
jtaltung gel^abt l^at, bereinft ju feiner !pofitit)en gelangen, bereu 
Seginn toir f($on l^eute ju erlennen vermögen. 

SSäenn berfelbe fid^ bann ju einer einigermaßen Ilaren ©e- 
ftaltung au^gebilbet ^at, loirb bie britte »etoegung entftel^en. 
S)iefe toirb fid^ gegen bie ©taat^fd^ulb ate ben größten eyifti^ 
rcnben ftapitalbefig loenben, ber in ganj @uropa 2;aufenbe 
t)on aWittionen beträgt, unb beffen Siedet in ber gefeglid^en SSer^ 
ppid^tung iebeg ®injelnen gegeben ift, biefe ©d^ulb afe feine 
eigene ju betrad^ten unb fie mit feiner Slrbeit ju toerjinfen. 
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ol^ne bafe i^m bafür tt)ie kl attem privaten ©d^ulböerl^ältnife ein 
öcrmett^bareS Äapital geboten iDurbe. 

S)a« jinb bie brci ©tabien ber erfien geflentüärtigeti ®fd(ift 
ber focialen grage. S)a§ SSBefen ber jmMtett fotnmenben toitb 
batin beftel^en, bafe fie fid^ nl<]^t tncl^t gegen ba^ Äapital an 
jid^, fonb^m gegen ba§ arbelt^lofe (ginfommen toenbet. 

Solange nun bie fociale ©etoegting nid^t ju bem SJetoufefc 
fein gelangt ift, ba§ il^r ©d^lu6l)unlt eigentUd^ toeber ba^ Äa^ 
pital an unb für fid^ no(^ au(j^ ätbeit unb ärbeitslol^n att 
fold^e, fonbetn ber Äapitaföerttog ol^ne Slrbeit, alfo baS arbeitt- 
lofe ßinlommen ift, entl^ält bie erjle jener beiben Semerfungeu 
nid^t^ afö eine ftatiftif($e, nur in ber SJolIgtoirtl^fi^aft jur ®et 
tung gelangenbe Sll^atfad^e, bie jtoeite nid^t^ ate ein Sfted^t, baä 
burd^ ba§ ®erid^t öertoirflid^t toirb. 

aSir l^äben nun aUen ®runl> ju glauben, bafe für bie fo^ 
ciale SSetoegung unferer S«it, nad^bem fie fid& lange genug nad^ 
franjöpfd^em SSorbilbe nur mit bem 3Jegrif[e t)on Äopital unb 
Slrbeitglol^n befd^äftigt l^at, bie 3^it nid^t mel^r fern ift, m 
fi(^ bie fociale g^age au« ber grage nad^ ber Sered^tigung »ou 
3lrbeit unb fiapital ju ber ernftl^aften grage nad^ bem arbeitg^^ 
lofen ©inlommen aHmäl^lid^ enttoideln »irb. 

Unter attem arbeit^lofen ©infommen fielet nun ber 3i^^ 
ber ©taat^fd^ulb in erfter 3leil^e. 

©eine !a!pitaliftifd^e unb juriftifd^e »ered^tigung fielet nun 
babei nid^t in ^age. S)ag, tootnm e« fid^ l^ier l^anbelt, ift fein 
fociale« SRed^t. 

S)a« einjige abf olutc 5ßrincip, ba« felbfl ber ©ommuni^mu« 
nid^t angreifen !ann, befielet nun für atte« ©inlommen batin, 
bafe e« ba« toirtl^fd^aftlid^e ©rgebnife ber arbeit fein mu% 

SBenbet fid^ nun ber bigl^er nod^ jiemlid^ uugebilbete ©o- 
cialiömu« unferer 3^it einmal praltifd^en aSerfianbniffen ju, fo 
tüirb bie ganje fociale auf fajfung ber ©taatöfd^ulbennid^tettoa 
in ber fjrage nad^ ben Äapitafefummen ober bem Äa})itaföredjte 
berfelben, fonbern barin gegeben fein, in »eld^em iBerl^ältttiS 
bann bie ©taatsfd^ulb unb il^r 3^«^ i^ i>^t Slrbeit unb intern 
©rtoerbe für biejenigen ftel^e, toeld^e für jene ©d^ulb l^aftenunb 
il^re 2in\tn jal^len. 

aSir nun loürben an biefem Orte biefe ganje grage ni^ 



@taat«f(^ulb unb fociole groge* 235 

Uxix^xen, toetn fie tbtn niä)t^ entl^iclte ate eine Sll^eorie. Slllein 
betn ifl ntd^t fo. 2lud^ ^n ift julefet bod^ bcr ©ebanle beg 
gittjelnen ni(^t^ anbetet afö bic inbiöibueHe ^orm, in todäfex 
bie ©eijie^arbeit ber ©efd^id^te ium SluSbrud gelangt. 5Ri(i^t 
tt)ir, fonbem bie ©efd^id^te beS ©taatsf(j^ulbenh)efen^ felbet ^at 
fiä) feit l^unbert Salären biefelbe grage gejiettt, unb fie in il^rer 
aSeife beantiDortet ©ie l^at biefelbe ate eine natnrgem&fee ßon* 
fequenj il^ret eigenen ©nttpiäelung crjengt, unb biefelbe l^ier 
tt)ie immer mit Xi)at^aä)tn ju Ißfen gefud^t. S)iefe aber ju 
feigen, unb bann fie ju üerftel^en ifi bie Aufgabe ber SEBiffenfd^aft. 

3Bir fagen nun furj, um foglcii^ bem golgenben feinen 
aKittelpnnft ju geben, bafe bie 3bee, bie biefer ganjen ^age 
jum ©runbe liegt, mit bem Sffiorte ber 5Rationalfd^ulb au^ 
gebriltft iji, unb baj3 bie gorm, in »eld^er biefelbe^ naä) il^rer 
SSerlDirlli^ung flrebt, nid^t^ anbereS ifl atö baö ©taat^^* 
fd^ulbenbud^. 

SBenn tt)ir aber biefe Slnfd^auung l^ier auffteHen mÄffen, 
um jene beiben @rfd^einungen unb jugleid^ bie Xf)at^aä)e ju 
erllären bafe beibe in bem gefammten öfilid^en ©uropa nod^ 
niS)t auögebilbet finb, fo muffen toir biefelbe mit jloei SBorten 
begrilnben bilrfen. 

Ueber bie Xtfat\aäfe be§ fiapitafö l^inau« gel^t bic ßraft, 
toeld^e fällig toar baffelbe ju erjeugen. 35enn in biefer Äraft 
liegt ba^, toa^ tpir bie SSeftimmung be§ Äapital^ atö eine^ ber 
organifd^en ©runbbegriffe be§ Seben^ ber SWenfd^l^eit nennen 
muffen. 

S)iefe SJefiimmung be^ Äaipitafö ift junäd^ft eine öolfötDirtl^^ 
fd^aftlid^e. ©iefelbe entl^lt ben probuctiöen SBertl^ be§ ftapi* 
täte, unb biefer aOSertl^ erfd^eint in feinem Si^fc- ®ä^ ^De^ ift 
JU belannt; toir reben batoon niä)t toeiter. 

SOlein bag Äaipital l^at aud^ eine feciale ©eftimmung. ^l^r 
®runb ift ein ticfliegenber. ®r l^at fo tüenig mit bem Äampfe 
jtoifd^en Slrbeit unb Äaipital }u tl^un, ba§ er Sal^rtaufenbe l^in^ 
burd^ getoirlt l^at, el^e er ju bem gelangte tool^in atte ba§ 
äJienfd^enleben bel^errfd^enben g^ctoren unfern SJafein^ ftreben, 
ju einer felbfiänbigen, burd^ il^re eigene Drganifation felbfl« 
t^atigen Function. @g ift aUerbing^ erflärlid^ ba§ toir il^n 
eigentli($ erfi ba red^t toerftel^en, h)o er mit biefer fertigen Dr^^ 
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ganifation un§ entgegentritt. Slber barum ift er toeber weniger 
allgegentodrtig, nod^ toeber mäd^tig. 

S)iefer au^ bem SSBefen ber ^erfönliii^Ieit entfpringcnbc 
®ninb befielet nun barin, ba6 jebe perfönlid^e ftraft unb arbeit 
an [xä) felber bie gorbemng [teilt, bie äbl^ängigleit toelii^e mit 
bem 3Jlangel an ©ütem nnb an Slrbeit^Iraft unerbittUd^ ge- 
geben ift, baburd^ in perfönlid^e Unabl^ängigleit unb greil^eit 
ju toerttjanbettt, bafe fie, folange il^re ärbeit^lraft bauert, \iä) 
einen Ueberfiä^ufe erjeugt, toeld&er, inbem er für jebe anbere 
Slrbeit^Iraft einen SBert^ beplt, bem aSefifeer be§ erftcm jugleid^ 
bie SKöglid^feit unb bie Qiä)^xf)t^t getpäl^rt, bemfelben aui) 
bann feine »irtl^fd^aftUd^e greil^eit, bie Unab^fingigleit ju bie- 
ten, toenn feine eigene Äraft i^n toerläfet, unb er o^ne fein ge= 
tponnene^ Äa^jital ju einer ftetä tief em^)funbenen Slbl^ängigleit 
t)erurt]^eilt ü)ürbe. Unb biefe ©rl&aUung ber inbiöibuellen grei= 
l^eit aud& über bie 5ßrobuction^bauer ber SÄrbeitSlraft l^inauä 
in il^ren tüirtl^fd&aftUd^en SSebingungen ifl bie gro^e fociale Se- 
ftimmung jebei^ Raipital^, ha§ bie toerbenbe Äraft nid^t mel^r 
felber reprobuctit) ju ^ertoenben üermag. 

S)ie ©efc^e toelc^e für biefe in ber ©tl^i! üegenbe, ^on 
ber Sil^eorie berfelben aber fo loenig öerftanbene l^ö^ere Seftim^^ 
mung be^ ftapitafe ba^ HRafe unb bie Strt geben, flnb nun 
atterbing^ in ber 9lationalö!onomie entl^alten. SBiH man bie- 
fette mit il^rem getpöl^nlid^en Flamen bejeid^nen, fo l^eifet fie 
ettoa ßeben^berjid^erung, Äa))itatebarle]^n, ober anbere. 3ln [xä) 
ift bie ©a($e llar; il^re ©efe^e finb unjtoeifell^aft. Äeine fociale 
2:^orie unb fein ©taat^red^t irgenbeiner ©efeUfd^aft^orbnung 
toirb baran beulen, fie ju belämpfen. allein nur ber ©taat 
als fol($er ))ermag Sind. @r allein {ann bad geto&l^ren, toa^ 
feine SSolfötoirtl^fd^aft ju bieten vermag, bie bauembe ©id^er- 
l^eit beS ©rträgniffeS, burd^ toeld^e ein fold^eg Äa))ital iene 
l^öl^ere Seftimmung öertoirllid^t, unb jtoar inbem er felbft bas 
Äa^)ital übernimmt, unb ben @rtrag beffelben für eine SSer= 
pflid^tung ber ©emeinfd^aft gegenüber bem ©injelnen erflärt, 
toeld^er baS ©rgebnife feiner ßebenSarbeit tben biefer ©emein- 
fd^aft jur aSerloertl^ung in il^re SSertoaltung übergeben l^at. 

S)ie 3bee bie bem jum ©runbe liegt beftel^t barin, ba& 
ieber ber üUxffanpt in feiner SSBeife arbeitet, burd^ biefe feine 
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ätbcit ber ©emeinfd^aft ftets titelet ju leiftcn im ©tanbc i% 
atö er t)on bcrfclbcn feinerfeitö empfängt. 3fn ber Sll^at ift . 
ol&ne ba^ ein gortfi^ritt abfolut unbenlbar« Sag tporauf e§ 
aber in ber 3BirIlid^!eit babei anfommt, bleibt ftet§ bie 8e= 
jiimmung beg SWafee^ be^ienigen, tt)a§ ber ®injelne innerl^alb 
ber ®emeinf(ä^aft mel^r geleiftet afö empfangen \)at gür biefe 
Scmeffung gibt e^ abfolut lein anbereg 3Jlittel afö eben bie 
©röfee be§ fiapitatö, toeld^eg ber ©injelne afe Ueberfd^ufe feiner 
Seben^arbeit ertporben l^at. 2lug bem SBcrtl^e biefe^ Äapitatö 
entfpringt bann ber 3^^^; ^^i> ^^^^ fi^ i>^^ i^riftifd^ formus 
lirt, fo lautet ber Sfted^tgbegriff fo, ba§ bemgemäl» ba^ ©igen^^ 
t^umgred^t be^ Äapitate ba^ gorberunggred^t auf ben 3^^^^ 
gegenüber bemjenigen erjeugt, ber ein fold^e« Äapital jur S3e= 
nu^ung empfängt. 

@o iDirb au§ ber abftracten Sbee ber focialen Seftimmung 

beg ftapitatö ein jugleid^ tüirtl^fd^aftlid^eg unb juriftifd^e« ^tä)t^^ 

tjerl^ältnife. Unb ba nun ba§ lefetere in bem 355efen ber ?ßers 

fönlid^feit an fid^ liegt, fo mn^ feine Slealifation jeber inbiöi^ 

buellen SBJittlär unb 3^fätti9feit entgegen fein. S)a§ aber !ann 

fid^ nur bann ^oUjiel^cn, tocnn nid^t mel^r ber ©injelne fonbem 

bie ©emeinfd^aft f eiber burd^ il^re perfönlid^e Vertretung, bie 

©taat^getüalt, ein fold^e^ Äapital übernimmt, unb ben 3iti^ 

beffelben bem ffapitaföertoerber getüäl^rt. SBie bann ber Staat 

biefeiJ Kapital üertoenbct, um t}ermöge einer fold^en SJertüenbung 

biefelben SBertl^e ju erjeugen, toeld^e bie ginanjen bem ©igen^ 

tl^ümer be§ Äapitafe aU ^in^tn ju jal^len l^aben, ifl ©ad^e be^ 

©taat0. S)arum ifi in biefem SSerl^ältnife bie ©emeinfd^aft afö 

©taat abfolut t)erpflid^tet, mit ober ol^ne ©ociali^mu^ unb 

ßommuniSmug bag il^r übergebene Äapital entgegenjuncl^men 

unb ju öertt)cnben, unb jugleid^ bem ®igentl^ümer ben aSert)^ 

be^ ©rtragg aug biefem ftapital in ber gorm einer SSerjinfung 

jurfidtjugeben, bereu $ö^e bie ©emeinfd^aft f eiber beftimmt. 

Sine fold^e SJerjinfung löft fid^ bamit t)on bem Äapital gänj= 

Ud^ log unb l^cifet in biefem ©inne im loefentlid^en Unterfd^iebe 

t)on bem ©oupon einer Obligation, toeld^e jiet^ ben ©ebanlen 

an ein fiapitateeigentl^um aufredet erl^ält, eine Sftente, unb bie 

©efammtl^eit ber aSerpflid^tungen, tt)eld§e ber Staat baburd^ auf 

fid^ nimmt, ift bie Stent enfd^ulb beS ©taatö. 
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6ine fold^c SRcntenfd^ulb ifi nun bie fociale ©eftalt ber 
feftcn ©taatsfd^ulby toeil bei i^r principieH bic SKöglid^Icit, 
ein ©lättbigerred^t gegen bcn ©taat ju ertoerbcn, nid^t auf bem 
SBefi^ eine» fiapitafe, fonbem auf bet Erarbeitung beffelben 
berul^t. @ie ift e^ femer, »eil bie ©umme ber Slente ftetö in 
gerabem SSerl^ältnife ju ber Seben^arbeit iebe^ (Binjelnen fielet, 
unb bal^er ieber an il^r tl^eilnel^men lann. ©ie ift e§ enbüd^, 
ü)eil in il^r ba^ ©injelfapital, aus ber ©emeinfd^aft entfprungen, 
in biefelbe lieber jurildfel^rt, bie Arbeit beS ®injelnen aber 
il^r eigenes l^öd^fteS 3^^/ bie SSertoirllid^ung ber toirtl^fd^aft- 
lid^en ^eil^eit toeld^e bie ©runblage ber ftaatsburgerlid^en ift/ 
felbft toon ber brutalen ©etoalt ber SRatur unabl^&ngig mad^t, 
bamit bie arbeitenbe Äraft ber 5ßerfönlid^Icit aud^ l^ier fid^ 
burd^ fid& f eiber baSjenige gebe, tüaS bie Slatur fd^einbar ab:: 
folut öertoeigert. 

3lun tt)iffen tt)ir red^t voo% bafe toir bamit ein ©ebiet be- 
rubren, baS tüir l^ier bod^ nid&t erfd^öpfen lönnen; bie grofee 
aSorauSfeJung jener 3bee ber f ocialen ©taatsfd^ulb ift atterbingS 
bie toirtl^fd^aftlid^e gSl^igfeit ber Arbeit, ein fold^cS Äopital ju 
erjeugen, ober lurj bie grage nad& ben SSebingungen ber la^ 
pitalbilbenben Äraft ber arbeit auf biefe ?5rage laffen 
toir uns l^ier ni($t ein. aber fo ober f o t>eanttoortet> bie 3bee 
ber f ocialen ©taatsfd^ulb bleibt befleißen. 3ft U^ <^b^^ i>Ä/ f^ 
forbert fie nunmel^r aud^ eine 2;^&tigleit b^r ©emeinfd^aft, 
ttjeld^e biefelbe aud^ öertoirllid^t. ®aS ift, jie forbert tin 
©taatSfd^ulbenred^t in il^rem ©inne. 

(gS ift nun tool^l ber 2Ril^e loertlj;, toenn aud^ nur einen 
Sugenblidt lang bei ber grage ju üertoeilen, ob benn jene 3bee 
nid^tS ift als eine SSorfteUung, toeld^e bem ©ud^en nad^ einer 
fd^einbar unerreid^baren S^hinft entfjjringt. Sft fle aber mebr, 
ift fie bereits ein greifbares ©lieb unferS ©cfammtlebenS, fo 
»irb fie loa^rlid^ nid^t auf ben ©taat »arten; fie toirb il^re 
aiealifation burd^ fid^ felber ju finben loiffen, unb jene 3bee 
ber ©taatsfd&ulb toirb bann i^rerfeits felbft »ieber nur als ein 
©lieb eines großem, fid^ im 3lamtn beS ®efe|eS ber gefeUfd^aft^ 
Ud^en greil^eit enttoidfelnben ©anjen erfd^einen. 

Unb in ber 2;^at ift bem fo. Slber uns mu§ eS genügen, 
baS toaS fid^ l^ier aUmfil^lid^ öoUjiel^t, nur anjubeuten. 
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3)ic beiben grofeen erfd^einungen, in »eld^en iene^ @cfe^ 
jid^ fd&ott l^eute üeriDirlUd^t, finb ba^ ©parfaffcntoefcn uniy 
bag SScriiiä^crung^tocfett. Sin il^rcr Seite ift ba§ Stenten^ 
fd^ulbttjefen beg ©taatö feiner l^öl^ern SSebeutung na($ bann 
tti(i^t^ anbetet, ate bie nid^t me^x blo^ einet ©efeUfd^aft unb 
einem SSereine, fonbem bcr ®emeinf($aft überl^auipt übertragene 
unb in i^ren Jpänben abfolut geipäl^rleiftete Drganifation unb 
gunction ber SSerfid^crung ber tt)irtl^f(^afttid^en Unabl^fingigleit 
burd^ ba§ arbeitertoorbene Kapital beö ©inäelnen. S)a^ ift bie 
etettung, toeld^e bie 3lentenfd^ulb in bem nod^ immer fo un= 
fertigen ©pftem ber focialen SBertoaltung einnimmt. 

SDieö alleö liegt, nun fo tief im SSBefen aller ©taat^fd&ulb 
üitx^aupt, bafe aud^ bie Dbligationenfd^ulb bereite ie|t in äl^n- 
lid^er SBeife functionirt. ©d^on bie $erabfe|ung ber 3lominaI= 
jiffer ber Obligationen iji im ©runbe nid^t^ anbereg ate bie 
eröffnung ber aRöglid^jfeit für ba^ gröfete Kapital ba^ über= 
l^aupt eyiftirt, ba^ ift für bie ©efammtfumme aller Keinen Äa^ 
l)italien, an \tntxa SSerfid^erung^proceffe burd^ Slnlauf ber fleinen 
Obligationen t^eiljunel^men. @§ ift für bie ganje grage xtaä) 
ber Scre($tigttng ber ©taat^gläubiger gut ju toiffen unb barauf 
mit allem 5Rad^brudE l^injutoeifen, ba§ ber bei toeitcm größte 
2;ij^il ber heutigen ©taat^fd^ulben, unb jtoar neben ber Stente 
aud^ ber Dbligationenfd^ulben, fd^on jeftt ben erfparten ©r* 
toerb unb einen SJerfid^erung^f onb^ für Sllter unb UnglüdE 
t)on HRill.ionen üon gamilien bilbet unb ba^ im rid&s 
tigen ©efül&le biefe^ SSerl^dltniffe^ gerabe bie ©par!affen gefe^^ 
lid^ gejloungen [ini, bie ©rfpamiffe be8 @injelnen jum SC^^eil 
in ©taatSobligationen anjulegen. ®ie SBcrbinbung iener 3bee 
mit bem pofititoen ©taatsfd^ulbentoefen ift bal^er feine^ioeg^ 
eine S^^eorie, fonbem fie ift f($on ba, unb jttjar in einem 
®rabe toon bem fid^ lool nod^ niemanb eine !lare SSorftettung 
ju bilben vermag. Unb barauf ergibt \iä) toa^ eine ©rfd^üt- 
terung ber ©taat^fd^ulb in i^rem Sled^t^princip fd^on jeftt be= 
beuten toürbe. ©ie toürbe niä)t baS Äa^}ital ber großen ^t* 
fl^er, fonbem fie loürbe ben attbeit^erttjerb unb bie ©rfpamife 
ber fleinen treffen unb öemid^ten; fie toürbe ben, ber- am @nbe 
feiner Slrbeit^lraft angelangt ift, burd^ ein ©efd^en! an bie »eld^e 
nod^ ertoerb^fäl^ig finb, ber grüd^te feinet Seben^ berauben; 
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jxc toürbe nxä)t blo^ ein toirtl^fd^aftUd^cr unb rcd&tliiä^cr, fon* 
bcrn fie toürbe ein fittlid^cr 2Bibcrfpru(J^ mit ber l^öd^ftcn S5c- 
ftitnmung bcr arbeitcnben freien ^perfönlid^feit fein. 3ft eS 
toixtlxä) fo ganj überflüffig, alleg baö l^ier g^f^Ö* ä^ i^aben? 
355er mag fagen, tt)ie balb bie 3ßit lommt, tüo man allen ©rnfieS 
biefer Sluffaff^ngcn bebilrfen toirb? — ®od^ mufe eS l^ier genug 
fein, fie angebeutet ju l^aben- 

4) 3)ie internationale Sebeutung ber ©taatgfd^ulb. 

%nä) über bie internationale Sebeutung ber @taat«fdj;ulb 
mufe man enttt)eber lurj fein, ober man toirb fel^r t}icl arbeit 
unb Sftaum für il^re Unterfuiä^ttng nötl^ig l^aben. 5Die ^aupt- 
gejtd^t^^)unlte für biefelbe liegen jebenfall^ fel^r nal^e. 

3ebe^ erft mit feiner toirt^fd^aftli<i^en ®nttoi(felung be^ 
ginnenbe, alfo no<i^ la^)italarme SSoH toirb ftet^ baS ^apitafe 
barlel^n tl^cuerer jal^len ate bag reid^e. S)ag ®efe| be§ SBertl^e^ 
ergreift bal^er ba§ überf(^ilffige Kapital be^ reidj^en Sanbeg, unb 
jiel^t e^ mit elementarer ©etoalt in bie SSolfötüirtl^fd^aft, unb 
bann in jioeiter Sinie in bie ©taatgn^irtl^fd^aft bed Armem, 
toelcj^eg feinerfeitg toieberum biefer bargeliel^ene Kapital für bie 
Sebingungen feiner @nttt)i(felung üertocnbet, bie e^ fid^ au^ 
eigener Äraft nid^t ju toerfd^affen getoufet l^atte. S)ie ©ifferenj 
be^ Bi^^f^B^^ überhaupt, fpeciett aber ber ber ©taatgfd^ulb, 
»irb baburd^ ju einem ber mäd^tigfien gactoren ber attgemeinen 
menfd^lid^en ®nttoidfelung. 3)ie Snternationalität ber BtaaU^ 
fd^ulb toirb jur SBefru(^tung be« »irtl^fd^aftlii^en &thtn^ unb 
39ebürfniffe^ beS einen Sanbeg baburd^, ba§ ber ÄapitaUertrag in 
bem anbem ju gering ju werben brol^t. 6^ ift bie Drganifation 
beg Äa^}itatöleben^ ber 35Jelt, in bem bie internationale Staates 
fd^ulb i^re fd^on jefet l^od^toid^tige Stellung l^at. 3)iefe Stellung 
»irb bel^errfd^t burd^ ben SBertl^, ben ba§ Äapital beg einen 
SanbeS in ber @taatgh)irt]^fd§aft be^ anbem finbet, unb ber im 
3in^fu§ feinen Slugbrudt pnbet. Slttein biefe Sntemationalität 
^at eine noä) größere SIragtüeite. 

®a nämlid^ Si^^f^fe w^i> 6ou^)on blofee aSerfpred^ungen 
entl^alten, bie ®rfüttung berfelben aber in bem ©teuertoefen 
beö üerfpred^enben ©taatg liegt, unb bag ©rgebnife biefe« 
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©teucriDefcnö toicber burd^ ben aSoH^ipol^lftanb unb alle feine 
gactoren bebingt tpirb, fo erjeugt fxd^ aug jeber internationalen 
Sontral^irnng öon ©taat^fd^nlben ein materiette^ nnb nnter 
Umftänben fel^r flarle^ Sntereffe beg einen SSolfö an ber aOBol^fc 
fal^rt be§ anbem, nnb bie ©d^ntb mirb bie STOntter be^ ©ol^fc 
njotteng beg toirtl^fd^aftlid^ ©tärlem gegen ben ©(^toäd^em. 
S)amit tritt ba§ ©taat^f^nlbentoefen neben Jpanbel nnb Sn^ 
buftrie in bie ciüilifatorif^e Slrbeit ber Sffielt l^inein, juerft blog 
i)on einem SSolfe jnm anbem gel^enb, bann üon einem ©rbtl^eil 
jum anbem, nnb enblid^ ba§ ganje SBeltleben nmfaffenb. änf 
biefer ©rnnblage empfangen bie internationalen Sejie^nngen, 
lüeld^e un^ ®ef(ä^id^te nnb ©tatifti! beS SEBeltfiä^nlbentoefen^ 
geben, il^re lebenbige Sebentnng; fie gel^ören ber Slrbeit ber 
fid^ in il^rem ©rebittoefen jn einer ©emeinfd^aft aller SJöIIer 
au^bilbenben SBeltioirtl^fii^aft. 

3)a§ ifl ein Silb; aber biefe^ SSilb l^at jngleid^ eine fel^r 
pojititoe ©mnblage. S)iefelbe befielet in bem Sffiefen ber beiben 
®inge, toeld^e jnfammen ben effectiöen Bi^^fw^ i^i^^t einjelnen 
©taatsfd^ulb beftimmen, ben reinen ßaipitaföjin^ nnb ben 6oeffi== 
deuten ber ©id^erl^eit toon Äaipital nnb gin«. S)er erfte jeigt, 
mie t)iel ©elblapital überl^an^t bie ©itoilifation fnr alle Sänber 
}ur S3erftignng l^at, nnb fteigt nnb fäHt iti gleid^er ©iiferl^eit 
nad^ bem SBertl^e, ben baS Äapital örtlid^ ober jeitlid^ für jebcn 
©taat befi^t S)er jtoeite bagegen ifl für bie ganje SBelt nnb 
aUe il^re formen nnb Drbnnngen il^reö ©taat^fd^nlbenmefen^ 
genan baffelbe, toa^ er für bag Heinfie S)arlel^n an ben nn- 
bebentenbften ©d^nlbner iji; er bebeutet ba^ Urtl^eil über bie 
mirt^d^aftlid^e Äraft beö ©(^nlbnerS, ba^ geliel^ene Äa))ital jn 
loertoertl^en nnb jnrüdjuerftatten. ©egenüber bem britten ©taate 
mirb au« biefem Urtl^eil über ba^ 3tibit)ibnnm ein Urtl^eil, ba^ 
bie ©emeinfii^aft be§ SRenfci^en über bie aSertoaltnng iebeö 
einjelnen ©taat§ an^fprit^t, nnb ba^ eg nnter nnermäbli(^er 
SSeobad^tung j|ebe^ inbi^ibnellen ©taat^leben^ an jebem Xaqe 
in ben jtoei S^^exn an^fprid^t, toeld^e ba§ ©nrSblatt ber Staate- 
Obligationen ent^&tt, bem ßnr^toertl^ in „®elb" nnb „SBaare". 
@§ ift ber äRül^e toertl^ einen Slngenblidf bei ber Slrbeit jener 
fo einfad^en gactoren betrad^tenb ftill}nftel^en , loeld^e e§ toer^^ 
mögen bie ®ntf(^eibnng über bie größten ®inge in ben Ileinften 

stein, gfinanamiffenfc^aft. IV. lg 
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Sftaum, o^nc S3cgrünbung unb bo<i^ mit inappcttabicr ©id^er^cit 
juf ammeniubrängen ! 

S)afe fid^ nun au^ bicfer grofeen internationalen gunctioti 
ber ©taat^fd^ulben bereinft auö) ein internationale^ Sled^t^^ 
f Aftern berfelben enttoicfeln, unb bann feinen 5pia^ nid^t blo^ 
in ber Sll^eorie be§ SSölferred^t^, fonbem aud^ in ber emflen 
5Pra?iö beffelben gewinnen toirb, ift lein S^^eifel. aSorberl^atib 
aber ift toeber @uropa nod^ bie Seigre feineiS SSölferred^t^ {o 
toeit gefommen. 

S)a^ jinb nun bie ftaat^toiffenfd^aftH($en ©efid^töpunlte für 
ba« ©taat^fd^ulbenioefen, bie toie man jiel^t, toeit über bie 
finanjieUen l^inau^gel^en. 3ln fle fd^liefet fid^ ba§ 9le<i^t^tt)efen 
berfelben. 

UI. 2)a0 Hedit in «Staate fd^itl]!. 

@g bebeutet einen ber größten gortfd^ritte in unferm Sa^r^ 
l^unbert, bafe auä) baö ©taat^fd^ulbentoefen begonnen l^at, feine 
gied^t^Iategoricn aHmä^lid^ feftjuftellen. SlHerbing^ aber über- 
jeugt man jid^ bei genauerer SSetrad^tung leidj^t, ba§ aud& auf 
biefem ©ebiete beg ginanjtoefen^ bie ganje ba^in gcl^örige 
9fte(^t^bilbung nod^ auf einer loeber l^ol^en nod^ Haren ©tufe 
feiner ®nttoi(felung fielet. Um fo beftimmter mufe bie ginan}= 
»iffenfd^aft forbem, bafe gerabe baö ©taat^fd^ulbenioefen in bie 
Slrbeit beö toiffenfd^aftlid^en unb pxattx'i^tn SÄed^t^lebenö auf- 
genommen toerbe. 3taö) bem ganjen S^P^^^be unferer Suri^- 
prubenj aber muffen loir für ieftt nod^ bei ben leitenben ©runb- 
fäfeen ftel^en bleiben. 

3Benn man ba^ toa^ über baö 3le($t biefe^ ©taat^fd^ulben^ 
toefen^ toorlj^anben ift, im allgemeinen d^arafterifiren toitt, fo 
toirb man fagen muffen bafe bag ßffentlid^e Siedet beffelben 
atterbing^ feine feften, toenn aud^ feine^toegä jum Slbfd^lufe ge=^ 
biel^enen ©runblagen mit bem eintreten ber SSerfaffungen ge^ 
funben l^at, toäl^renb ba^ bürgerlid^e SRed^t berfelben l^auptfädj^ 
lid^ nod^ fel^r unfertig ift. S)ie bisherige ginanjliteratur \)at 
fid^, fotoeit toir feigen, bamit nod^ niä)t befd^äftigt. 6^ rü^rt 
ba^ tDefentli($ bal^er, loeil in ben üblid^en Se^anblungen ber 
ejinanjcrebit üon ber ©taatöfd^ulb überl^au^^t nid^t f^ftematifc^ 
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gefd^icben toitb. @r!ennt man aber bicfc ©d^eibung an, fo 
gelangt man attcrbingä ju einem ganj felbftanbigen 3led^t ber 
feften ©taatsfd^ulb neben bem beö ginanjcrebitö nnb be^ 
^apiergelbtoefen^. 3lur l^anbelt e^ fi<i^ bt^iefet nod^ nid^t um 
ein öottjlänbigeg 9le(i^t8f9ftem, fonbem faft nur nod^ um bie 
aufjieHnng berjenigen attgemeinen ®ntnbfä|e, toeld^e nid^t au^ 
@efe|en fonbetn au^ ber 5ftatur ber ©ad^e entspringen.. 

1) S)a§ öffentlid^e Sft'ed^t ber:-@taatsfd^ulb fd^eint nämlic^ 
auf ben erften Slidf mit bem toerfaffnng^mä^igen ®ninbfa| er- 
fd^ß^ft, bafe leine fefte ©taatsfd^ulb anber^ afö auf ©runblage 
mt^ üerfaffung^mäfeigen ®efe|e§ eingegangen werben fann. 
®a§ ©taatsfd^ulbenred^t gel^ört bal^er bem Sfted^te ber ginanj? 
t)erfaffung an. 

äetrad^tet man bagegen biefeS an fid^ unbeftrittene 5|Srinci^ 
genauer, fo fd&eibet ftd^ biefe^ t)erfaffungömäfeige SRed^t fofort 
auäf ffin in bie jtoei toefentlid^ öerfd^iebenen ©ebiete, ber 
©efe^gebung unb ber Serorbnung. 

Sebe^ ©taat^fd^ulbengefe^ !ann nämlid^ ni(^tö entl^alten 
afö bie gefe|Ud&e Sßerleil^ung be8 Sfted^t^ auf ©ingel^ung einer 
ber 3iff^t nad^ beftimmten ©taatöfd^ulb buxä) bie gunction be§ 
ginanjminifterium^. ©otpie ein foId^eiS ®efe^ einmal fanctio- 
nirt ift, beginnt bie toii^tige Function ber Serorbnung^getoalt, 
tjon ber faft ebenfotoiel abl^Ängt aU t)on bem ©d^ulbens 
gefe|e felbft. 

3tterft nämlid^ ergibt fid^ au^ bem aSefen beö Ie|tern, 
bafe ber ginanjminifter burd^ baffelbe jtoar ba^ Sfted^t, nid^t 
aber bie unbebingte 5ßflid^t l^at, bie gefefeUd^ befd^Ioffene ©d^ulb 
toirflid^ ober in i^rem ganjen Umfange ju contral^iren. @r 
ift nur toeranttoortlid^ bafür, bafe er biefe ßontral^irung ju ber 
3eit unb in bem SKafee toornel^me, tüeld&e t)on ben öon il^m 
felber nad^getoiefenen Sebürfniffen ber ginauitoirtl^fd^aft ge^ 
forbert toerben. 

. (Sr mu^ bal^er, fobalb ba^ ©d^ulbgefe| erlaffen ift, fid^ in 
bie Sage fe|en über ben ©d^ulbbetrag verfügen ju lönnen; tüic 
unb loann er barüber toirllid^ verfügt, bleibt feinem ©rmeffen 
überlaffen, baä l^eifet, tt>irb einfad^ auf bem SBege feiner WIU 
nifterialtjerorbnung entfd^ieben. 

dagegen . !ann er aud^ im SRotl^faUe nie.maU ol^jie ein 

1^' / 
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®cfc^ eine fcjic ©d^ulb eitigel^cn. Slud^ eine Sleid^ööerorbnung, 
beten Unterfd^icb t>on ber SRiniftetialüerorbnuttg tptr frill^er im 
erfiten ©anbe bargelegt l^aben, lann il^n jtoar jteingen einen 
ginanjctebit and^ anj^er^alb be^ ©ubget« ju eröffnen, aber bie 
Sonfolibirung beffelben bnr<i^ eine fefle ©d^nlb bleibt ber ®efe|? 
gebnng ani^fd^lie^Ud^ überlaffen. 93eranttt)ortIi<i^ bagegen ifl er 
bafür, ba| er ben Antrag ju einer folgen ßonfoHbirnng jur 
redeten 3^^* einbringe, um bem ©rebit be« Staate nid^t ju 
id^aben. 

@^ ergibt fid^ jtoeiten^ au^ bemSBefen be« ©taat^fd^ulb^ 
gefe^eg, bafe bie Sebingungen nnter benen bic ©d^ulb con^ 
tra^irt toirb, nid^t bnrd^ baiJ @efe| beftimmt »erben lönnen, 
nnb jtoar einfad^ beg^alb nid^t, tpeil e« öon bem SBitten beiJ 
Sarleil^enben abl^ängt, ob er biefelben annel^nien roiU ober nid^t, 
todl^renb bie SRotl^toenbigfeit ber ©ontral^irnng ber ©d^nlb ob^ 
iectii) burd^ ba^ ®efe^ bereite fejtfiel^t ®§ mn§ ba^er bem 
aSerorbnunggioege beS ginanjminifterg überlaffen bleiben, bei 
jcber ©d^ulb über bie jtoei Jpan^jtbebingungen in bem ©d^ulb^ 
t}ertrage mit tooHer Sfted^t^Iraft ju entfd^eiben, nnb jtoar erfilid^ 
über bie ©ontral^irung felbfl mit ber ©efiimmung ber Xtx- 
mine ber ffiinja^lnng, ber geftficHnng beö 3inSfuJ5e« unb be§ 
gmifftonöcurfeS; jtoeiten^ über alle formen ber a;ilgung ber 
©d^ulb. eine Sorfd^rift beg ®efe|e8 über biefe ^ßnnfte ift jtoar 
formett red^t toobl benibar, aber praftifd^ nur bann augjttfü^^ 
ren, »enn barüber t)om ginanjminifter fclbft auf ©runblage 
feiner Äenntnife ber ©elbtjerl^dltniffe bejiimmte Sorfd^I&ge bei 
ber ©efe^gebung gemad^t toerben. S)abei l^aben bie Staates 
fd^utbengefe|e namentU^ in granlreic^ bie ©^p^äre ber SJer- 
orbnungggetoalt fpeciett in Sejiel^ung auf bie 3iit§termine foüiel 
aU möglid^ eingefd^rän!t unb gefe^lid^e 3iTi^fÄttig!citen an^ 
georbnet, toa« freilid^ nur eben bei bem franjöfifd^en Stentens 
fpftem burd^fü^rbar toar (f. unten). S^benfatt^ ift ber ^nanj- 
minifier bafür üerantmortUd^, bafe bie betreffenben üerorb- 
nungi^mftfeigen Seftimmungen in möglid^ft üortl^eill^after SBcife 
aud^ burd^gefül^rt »erben; attein e« loirb fid^ niemanb barüber 
tdufd^en bafe eg, mit äu^na^me befiimmter 3lmtgmiiBbr&u(i^e, 
untl^unlid^ ift eine fold^e SSeranttoortlid^Ieit aud^ geltenb ju 
mad^en. $ier ifl bal^er ber 5(5unlt auf »eld^em bie ©etoiffen- 
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l^aftigleit unb bie ©efd^idlid^Ieit bed §inan)ntini{tetd an 
bie ©teile bed 9te<i^tö }u treten l^aben. 

Sitte biejenigen SBerorbnungen nun, toeläft fi^ auf biej[e i)er= 
fd^iebenen aufgaben bes ginanjminlfter^ bejiel^cn, f äffen tvit 
nun jufammen in bem S3egriffe ber SBertualtung ber @taat^$ 
fd^ulb. @g ergibt [lä) fomit, bafe ba^ ©efe^gebungiSred^t ber- 
jelben ein einfädle« unb ^)rincipiett Ilareg ift, bafe bagegen baä, 
toa^ mir bag SSertoaltungSred^t ber ©taat^fd^ulben nennen, üieU 
mel^r ein ganje^ ©Aftern bilbet, ju »eld^em toir fofort übergel^en. 

2) S)ai^ bürgerliche Siecht ber ©taatdfd^ulb entfielet nun 
gegenüber bem öffentlid^en baburd^, ba^ bie äludfül^ng iener 
aSerorbnungen über baiS ©d^ulbgefeft nid^t tt)ie anbere Sfte- 
gierungi^tjerorbnungen beftimmte SKnorbnungen enthalten, benen 
jxd^ ber @injelne ju fügen l^at, fonbem bafe alle ©ontral^imng 
unb 2;ilgung einen bürgerlid^en Vertrag be^ ©taatd atö toirtl^^ 
fd^aftlid^er ^ßerfönlid^Ieit ntit bem (ginjelnen ate Sn^aber einer 
©d^ulböerfd^reibung be^ erftem entl^alten. @in fold^er bürger- 
licher äSertrag mu^ bem ^rinci)) naä) {lag bar unb jtDeiten^ 
eyccutionöfäl^ig fein, fo gut toie jeber anbere. äu^ biefen 
©runbfä^en enttpidelt fid^ ba« bürgerlid^e 3led^t ber ©taat^fd^ulb. 

®in fold^es bürgerlid^e^ Siedet lann beS^alb niemals eine 
©taatdfd^ulb afö ©anjeg betreffen, fonbern befielet überl^aupt 
nur jtoifd^en bem ©injelnen ate Snl^aber be§ ©taat^fd^ulben- 
fd^eing unb bem ©taat ate gi^cug. 

S)er Snl^alt biefe« bürgerlid^en SSertrag^red^t^ iji nun 
niemafö burd^ bag ©d^ulbgefe| be^ ©taat^ gegeben, fonbern 
nur burd^ bie SSerorbnung be§ ginanäminifterium^, infotoeit 
biefelbe in b^n %tft ber einjelnen Obligation augbrüd(lid^ ate 
Sebingung beg ©d^ulbtoertrag« aufgenommen ift. 6ine emfte 
grage toürbe in bem gaUe entftel^en, toenn eine in ber Dbli== 
gation nid^t enthaltene Sßerorbnung be^ 3Rinifteriumd über 
irgenbtoeld^e einjelne Sebingungen ber ©d^ulb nad^träglid^ 
unb neben bem 2;eyt ber Obligation erlajfen toürbe, toie 
toenn ba« ginanjminifterium ettoa bie Äapitaterüdfjal^lung an 
©tette einer SSerlofung tjerfd^riebe, ober bie S^^jal^lungg- ober 
Slädjal^lungÄtermine »erlegte, gür atte biefe gätte gilt ber ein- 
fädle Sfled^t^fa^, ba^ ber ©taat gegenüber bem ©injelnen nur 
}u l^alten toerpflid^tet ift loag er bem ffiinjelnen formett üer- 
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f^)tod§ctt l^at; bag aber ift nun in bcm Xtict bcr Obligation cnt 
galten, gür ba^ 3lcd§t b^^ Snl^aberg ber le^tern ifi bal^cr leine 
aScrotbnung ntafegcbenb, foioie biefelbe mit jenem S^eyte in 
aBiberfpcucJ^ fielet; auf baSjenige, wag ber leitete »örtlid^ ent? 
'I^ait, l^at ber^nl^aber ein ett^orbeneg Sfted^t. 3tux mu^man 
babei tpieber fd^eiben. 

®er ©egriff ber „©taatgobUgation"^' iji nämli(^ toeber 
fad^Iid^ nod^ juriftifd^ ein einfad^er; biefelbe entl^SIt üielmel^r 
brei Steile, unb jeber biefer S;]^eile bilbet, inbem er fein 
eigene^ ktäft enthält, aud^ einen eigenen SRed^töbegriff. S)iefe 
3;i^eile finb bie ©intragung in bag ©taatgfd^utbenbud^ mit il^rem 
Seftätigung^act in ®nglanb unb granlrei(ä^, unb im übrigen 
®uropa bag eigentlid^e Dbligation^bocument (aud^ tool ber 
„SRantel" genannt). S)ann ber ©oupon, unb mit il^m ber 
S;aIon. 

S)ie eigentlid^e Obligation (ber „Titre") entl^ält ben öffent= 
lid^red^tlid^en SSemeiö be§ für ben S^l^aber erworbenen 3led^t^ 
4uf bie im Siebte entl^altene ©(^ulbfumme; nad§ bem S^l^alte 
beg 2;ef teg tann barin bie Ser jinfung unb bie gorm ber S^ilgung 
wie bei Sotterieanlel^en auggef:prod^en fein, aHein ba§ Sfted^t auf 
bie augjal^tung ber 3iwf^^ ^^i^b burd^ bie blofee Obligation 
nid^t gegeben, fonbem nur ba§ SRed^t auf Jperftettung ber 35e:? 
bingung, unter toeli^er ber ©taat bie 3^^t^^9 Irfftet, ba^ ift 
bag Siedet auf ben ßouipon. 3)er ßouponifi ba^ S)ocumeut 
für ben fälligen ^in^ietxaq, unb alfo nid^t ein ©d^utbfd^ein, 
fonbem eine äntoeifung, bie mit bem auf bemfelben toerjeid^^ 
neten 3^^^*^^^^^ bei ©id^t fättig wirb. S^ber Soujjon mufe 
bal^er bie beiben aWomente jeber 3^^I^^9 enti^alten; juerft ben 
3a]^Iunglort, bann ba^ 3^^l^"9^^itt^'^/ ^^f^ bie ©eflimmutig 
beg (Selbem, in weld^em bie effecti^e 3ö^Iw«9 P leiften ift. S)er 
3:;alon enblid^ ift ebenfo wenig ein ©d^ulbfd^ein ate ber ßoupon, 
fonbem nid^tg ate bie SInweifung auf ®r^ebung eineg neuen 
ßou^onbogeng. 

S)iefe brei Seftanbtl^eile beg ©taat^fd^ulbbocumentg bilben 
aber red^tlid^ infofern ein ®anje§, afö jeber berfelben ba^ 
SRed^t auf bie beiben anbem mitentl^ält. 3)er ©taat l^at bälget 
gegenüber bem red^tmä^gen Sefi^er eine§ ieben biefer brei S)ocu- 
mente bie aSeripfIid§tuttg, imgalle eine§ SSerlufte^ bemfelben für 
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bic fcl^lcnben neue au^juftetten. ffiie ©etoifel^eit be^ iDitÖid^eH 
äSerlufteg gen^innt er burd^ bie öffentlii^e aimotttfation, tote 
bei iebem ^Pritoatbocument; ber ©rfaft ber ganjen Obligation 
tritt aud^ ol^ne Sefi^ eine^ jener S)ocumente ein, toenn ber 
äSerluft burd^ l^öl^ere ©etoalt ober burd^ S^f^tt gerid^tlid^ nad^^ 
geroiefen toerben fann. gilr atte biefe ?ßunlte gilt auc^ ol^ne 
8ejeid^nung berfelben in einem jener S)ocuniente ba§ allgemeine 
bürgerlid^e Sfted^t. 

SBenn bagegen ber ©taat ettttoeber feinen aRüujfufe änbert, 
ober toenn er ?ßa^}iergelbtoäl^mng neben SWetalltoäl^rung bejt|t 
ober einfftl^rt, fo erfd^einen bie fd^toertoiegenben fragen bea 
3a^lung^red&t§ überhaupt aud^ für ba^ SRed^t ber ©taat^-^ 
Obligation. 

Sienbert ber Staat ben aWünjfuls bei gleid^em SRamen ber 
neuen SRünje, ober gibt er bem 5ßa^)iergelbe ba« öotte aBal^' 
rung^red^t neben bem 3Retall, fo toürbe baS bürge rlid^e SRed^t 
forbem, bafe er für 3lüdtja^lung unb Si^^^^t^^fl 9^^^^ ^^ ^^^'^ 
in bem neuen ©elbe augjujal^len verpflichtet toirb, ate ber ®läu« 
biger empfangen müfete, um jtd^ ben in Obligation unb ßoupon 
mfprod^enen »etrag an ©belmetall laufen ju lönnen. ^a^ 
gegen brid^t ba^ öffentUd^e 3led^t ba^ bürgerliche, inbem eö, 
gleid^gültig gegen bie gal^lunggfäl^igfeit, ba« blofee Sal^lungg^ 
red^t an beffen ©teile fe|t, unb ben burd^ eine fold^e Wta^- 
regel unjtoeifel^aft jebem ©laubiger jugefügten SJerluft üietteic^t 
gar nid^t beftreitet, aber benfelben im Flamen bcg öffentlid^en 
3ntereffe§ unllagbar maä)t ©affelbe gilt too ber Staat 
einem mit ©taat^roäl^rung ausgegebenen 5ßapiergelbe ba3 SRed^t 
nimmt, bei feinen Äaffen aU S^^^I^^Ö 8^ bienen. 35er 3^^^- 
gläubiger toirb baburd^ in bie Sage üerfe^t, jtoar feinen SSer- 
luft beflagen, aber niä)t einllagen ju fönnen, fo toenig als in 
bem gatte in toeld^em bie SSermel^rung beS $apiergelbe§ bem 
3infenbetrag feinen SBertl^ nimmt. 

dagegen folgt aus bem 5ßrincip ba§ ber ©laubiger jur 
fiünbigung nid^t bcred^tigt ift, tool^l aber biefe ftünbigung gegen 
SRüdfjal^lung bes »ctragS ber Obligation ftets t)on feiten beS 
©taats annel^men mu§, bafe erftlic^ ber ©taat SoSpapiere über« 
l^aupt toeber Iün>)igen noä) cont}ertiren fann, toeil fld^ ber 
SBert)^ eines SofeS nid^t bered^nen läfet unb ber Snl^aber burd^ 
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ben öorgcjci^ricbencn SSerCofungöplan ein ertootbene^ SUcd^t auf 
bic Jll^cUtia^me am So^getoinne befifet; jtociteng folgt, bafe jebcr 
gu iebcr 3^it ^i^ ßonöcrfion fici^ gefallen laff^« mufe, toenn il^m 
bie öoBe ©umme feiner gorbetung angeboten tt)irb. (Sä iji 
batöbet fanm etioa^ ju fagen. 

S)iegrage, ob nnb inioietoeit eine SSeriäl&rnng ber fätti= 
gen S^^f^Ä bei Jiid^tbel^ebnng berfelben eintritt, ift eigentlich 
an flci^ fel^r einfad^ nad^ ben aSerjäl^rungäfriften be^ birget- 
lid^en Sted^t^ gu entfd^eiben; jieboc^ laffen fid^ ®efe|e toeld^e 
biefc griflen öerlüi^en, toie eä in granlreid^ ber gatt ifi, aus 
©rftnben ber S^eclmäfeigleit red^tfertigen. Sßur fott fiet« ben 
SBerlierenben bad Siedet gnftel^en, um 9lad^{id^t bei befonber^ 
berüd({td^tigungäh)ertl^en fällen eingufd^reiten. 

S)ag Siedet, mit bem ©oupon Steuern ju jal^Ien, ift an 
fld^ ein t^oUfommen nad^ bem 9ied^td)}rincip ber Som)}enfation 
begrfinbeteä, aber aud^ biefeä Siedet toirb, toeil feine 2lu0= 
Übung ju großer Sßcrtoirrung in ber öffentlid^en Sfted^nung Stn- 
lafe geben tofirbe, feiten jugeftanben. — alle biefe ^ßrincipien 
l^aben nun in ben öerfd^iebenen Staaten eine fel^r öerfd^iebcne 
älntoenbung, bie fid^ baburd^ ergibt bag bie äSertoaltung ber 
©taatäfd^ulb eine l^öd^fi toerfd^iebene ift. ©rft in biefer le|tem 
erlennt man bad praftifd^e Clement bed obigen abfhracten 
9ted^tdf9fiemd. 

2)cr ®runb, »c^^att c^ feine »iffenfd^aftUii&e SSe^anblung biefe^ 
ganjcn ®ebietä in ber beutfd^en ßitcratur gibt, befielet offenbar barin, 
ba^ baä gan^e beutfd^e Sc^ulbentoefen jener großartigen dinl^eit ent^ 
be^rt, koelc^e @nglanb unb ^anfreid^ audjeid^net. @nglanb l^at fold^c 
Unterfud^ungen nid^t, »eil c§ feine ©d^ulboer^dltniffc überhaupt aU 
^rioatred^tgoer^dltniffc be§ Conunon Law anfielet unb fie olS folci^c 
bc<^anbelt. S)agegen ift fotoeit tt)ir feigen 5ran!reicib bag einzige Sanb, 
melc^ed feine Dette de Tetat §um ®egenftanb einer §um Xi^eiC ^5# 
genauen bürgerlid^en 3luriä))rubenj gemad^t ^at, bie man aber in 3)eutfdb: 
lanb nic^t bead^tetc, »eil fie aUerbingä auf ftreng franjöfifc^e SSerWtt' 
niffe bered^net »ar. 2öir muffen baf;er je^t audfe ^ier ben nationalen 
@l^ara!ter ber berfd^iebenen ©eftattungen beS Sd^ulbenn^efenS aU tie 
$auptfad^e in ben SJorbergrunb fteflen; für ba^ pofttioe fronj5ftfd&e bürget- 
lid^e @d^ulbenrec^t aber ogL bie beiben treffUd^en %rti!el: „Dettes de 
Tetat" unb „Rentes" in S3lod*ä „Dictionnaire". 
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äSSäl^renb nun bie btöl^erige S)arftellnng bie (SntlDidelun 
aQer berlenigen aUgenteinen äRomente entl^&It^ tpeld^e fid^ au^ 
bent äBefen ber @taatöfd^nlb nad^ ben ))erfd^iebenen @eiten bei» 
©efammtlebeng l^ln ergeben, betritt bie S)atftellnng ber Staates 
fcl^ulbentoertt)attnng ein tt)efentlid^ anbere^ ©ebiet 

Sin {l(^ bebeutet bie @taatsfd^ulben))ern)altung bie ©efammt- 
l^eit atter berjenigen, nad^ öffentUd^em Siedet georbneten äll^ätig:^ 
feiten be^ Staate unb innerl^alb berfelben f|)ecieB ber ginanjs 
^ertpaltung, vermöge beren fie bie in ber SRatur ber Staate 
fd^ulb Uegenben ober gefefelid^ toorgefd^riebenen Slufgaben ber 
ginan}tt)irt]^fd^aft n)irllid^ t^oQjiel^t. 

alle @taatsfd^ulbeni)ertt)altung, mag jie nun felbftänbig ent^ 
toidfelt fein ober nid^t, entl^ält bal^er il^rcni begriffe nad^ ftet^ 
brei grofee ®ebiete, beren Sneinanbergreifen tbm ba^ bilbet, 
m^ toix eben bie ©taat^fd^ulbentoertoaltung nennen. 

S)a^ erfte biefer ©ebiete entl^ält bie §erftettung ber Drb- 
ttung ber ©taat^fd^ulb, tt)eld^e in l^öl^er enttoidfelten Staaten 
}tt einer felbftänbigen Drganifation pm Qvotde ber SSer^ 
toaltung ber (Sefantmtl^eit ber eigentlichen ©d^ulben l^ergefteQt 
toirb. 

®a^ itpeite umfaßt alle ©runbfäfee unb f^omten, toeld^e 
für bie ßontral^irung ber ©d^ulben unb ben Seflanb ber- 
gelben gelten. 

®as britte enblid^ bejiel^t fid^ auf bie ©efantnttl^eit ber 
Drbnungen unb gormen, toeld^e bie Tilgung ber beftel^enben 
©d^ulben betreffen. 

S)er beft&nbige Uebergang be$ ginan^crebit^ in bie fefte 
etaat^fd^ulb, n)ie tt)ir il^n oben bargefteUt, mad^t e^ nun er« 
flärlid^ bafe öielfad^ in allen biefen brei ©ebieten bie fd^arfe 
©renje jtoifc^en ginanjcrebit, 5ßa|)iergelbtt)efen unb ©taatÄfd^ulb 
toeber tl^eoretifd^ feftgel^alten , toorben ift, nod^ praltifd^ fefl^ 
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gcl^alten tocrbcn fann. S3or aUcm jcigt jtd^ ba« in bcm Dt^ 
%animu unb bcr ©onipctcttj ber ßffentlid^cn Organe für bie 
©taatöfd^ulbenöcrtoaltung, nnb jtoar in bcr SSJcifc, bafe ber Ie|5 
tern namentlich ba too 5ßai)iergelb ejiftirt, jngleid^ bie SSer^ 
ipaltung biefe^ 5pa)?iergelbn)efeng in öerfc^iebener %oxm über- 
geben ifi. 2)abnr(i^ tpirb e^ oft fel^r fd^tt)er ein Hareg »ilb 
jn getoinnen. Um fo tt)id^tiger ift e^ bie oben aufgeiieHten 
Äategorien bod^ immer nod^ afö bie ©efld^ts^jnnlte feftjul^alten, 
auf toeld^e man bie grofee Serfd^iebeni^eit in aDen bicfen ©e« 
bieten ftet^ ju rcbnciren l^at. 

Slllein ba§ loäre öerl^aitni^mdfeig leidet, toenn nid^t ein ans 
bereS l^injnfdme. 

3n ber Xfyat nämlid^ l^at bie ©d^ntb be^ Staate t^eife 
öermßge be^ abftracten SRed^tg beffelben, tl^eifö nnb l^anptfad^^ 
lid^ aber bnrd^ il^re beftänbige aSerbinbnng mit ginanjcrebit 
nnb 5pa:piergelb eine toefentlid^ anbere SRdtnr afö jebe ^xioaU 
fd^nlb. Unb ba^ mnfe bie ^inanjtoiffenfd^aft be^l^alb öorl^er 
feftftetten, toeil biefe befonbere 5iatnr atter ©taatsfd^nlb gerabe 
erft in ber ©d^nlbent)ertt)altnng jnr ©rfd^cinnng gelangt. 

S)icfe felbfteigene 5iatnr ber ©taat^fd^nlb nfimlid^ beruht 
baranf, bafe |ie anf allen 5ßnnften nid^t toie eine getoöl^nlid^e 
©d^ulb loegen eine^ bloßen gefd^fiftlid^en ©elbbebilrfniffe^ ein= 
gegangen toirb, fonbem bafe biefe^ ©elbbebürfnife fletä bie Sotu 
feqnenj tl^eifö ber ändern, tl^eifö ber innern ©nttoidelnng be« 
©taatiS bilbet, nnb bal^er nid^t afö ein einmal anftrctcnbe^ unb 
toicber erlßfd^enbe^ ©d^ntböerl^ältni^, fonbem afö ein banernbe^ 
Clement 3al^rl^nnberte l^inbnrd^ bie gefammte l^iftorifd^e ©nt- 
ttndelnng ber Staaten faft ©d^ritt für ©d^ritt begleitet. 3)a3 
tl^nt toeber ber fji^^^icrebit nod^ ba^ Jpapiergetbtoefcn. S)aS 
©taat^fd^nlbentoefen ift jnm ^l^eil bie grofee ernäJ^rerin für 
ben aUe^ in 3lnf!pmd^ nel^menben nnb aUeS t)er}el^renben ^ßrocefe 
ber euro^äifd^en ©taatenbilbnng geioorben. 3)iefe l^iftorif^c 
aSebentnng beg loirtlid^en ©taat^fd^nlbentoefeng aber empfängt 
nnn il^ren fpecififd^en Snl^alt babnrd^, bafe bei ber tiefen innern 
unb ftufeem SBerfd^iebenl^eit ber ©taatcn ©nropa^ and^ bie 
©taatgfd^nlb in iebem Staate üerfd^ieben ift, nnb bie ganje 3«^ 
biöibnalität ber Staaten in i^rer ®erfaffnng nnb SBertoaltnng 
and^ in bem eigentlid^en ©taatgfd^nlbentoefen iebe§ einjelnen 
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6toat§ jut bdUcn ©eltung btingt. Sitten btganifd^cn Äatc^ 
gorictt nad^ fitib ballet itoüx attc ©taat^fd^ulbcn @uropa§ glcid^ 
artig ; in ber SBitKid^Ieit bagcgcn ^at jcbcj^ @taat§f(i^ulbenti)efcn 
fo fel^^r feinen fpeciftf(j^en nationalen 0ataltet, bafe ein ein- 
fad^c^ giebencinanber feinet Sll^atfad^en nid^t bloj^ faft totxtfjlo^ 
tft, fonbetn bie gefamntte Slnffaffung gerabeju itrefäl^rt. SÄm 
meinen trägt baju bie Siff^^ftßttft^'^ ^^U toeld^e bie fj}eciflfd^e 
5iatur jener öerfd^iebenen ©rnnbfornten gänjHd^ t)erfd^h)inben 
läfet. 3n unferer Oegenlöart aber toirb e« bei ben immer in^ 
timem Serül^rungen ber Sölfer attmäfflid^ unabtoei^bar, ha^^ 
jenige ju formuUren, tt)ag h)ir innerl^alb ber abftracten Äate^ 
gorien ber ginanjtoiffenfd^aft ben nationalen ßl^arafter beS 
©toatgfd^ulbentoefeng nennen milffen. 

S)ic Orunblage biefeö SSegriffg befielet nun barin, bafe 
nid^t bie ©taat^fd^ulb an fid^, fonbern ba§ il^r SSerl^dltnife 
ju SJerfaffung unb SSerttjaltung be^ eigenen Sanbeg biefen 
ei^aralter erjeugt l^ot unb fefil^ält. 2)ie Slotl^menbigfeit fid^ 
ben le^tern jur öollen unb fefien Slnfd^auung ju bringen > be^ 
rul^t i]^rcrfeit§ barauf, ba§ j[e nad^ biefer fpecififd^ nationalen 
®efialt ber ©taat^fd^ulb fomol bie Drganifation il^frer SSerlüat- 
tung aU bie ^rincipien unb formen für ßontral^irung unb 
Siilgung burd^au« anbere »erben, ©peciett ba^ ©t^iat^fd^ulbens 
njefen ber mitteleuropftifd^en Staaten ifi fo eigen geartet, bafe 
»er (gnglanb unb fjranfreid^ üon bem äblid^en @tanbj}unft ber 
t](^eoretifd^en Sel^anblung bejfelbcn beurtl^eilt, eine burd^aui^ üer^ 
Icl^rte 3Sorfiettung erjeugt unb empfängt. 8Bir finb bal^er ge« 
jtoungen, aller S)arftettung be^ ©injelnen juerft bie d^arafterifti^ 
fd^en ©eftaltungen ber ^auptftaaten üoraitfjufenben. 



$te brei ©rnnbformen ht& eftro)iaifd|en @taati$fd^ulbentoiefeni$. 
^ie dm^oU, bie ^tntt unb bie Staati^obligation. 

®j& !ann fid^ nun, inbem toix biefe brei ©runbformen aud^ 
ic|t nod^ an bie ©pi|e ber. ganjen ©taatgfd^ulbenöertoaltung 
europag ftetten, nid^t um aSerbalbefinitionen ^anbeln. SBäol^l 
aber bürfen loir annel^men, ba§ bem Sefer atte^ fiber ben ®t^ 
fammtd^aralter ber ginanjtoirtl^fd^aft ber ;©auptftaaten ®efagte 
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nod^ gcgentp&rtig fei. 3&ix »erben beffen nid^t entbel^ten 
fönnen. 

S)abei vxu^ man noieber fd^eiben^ toad aUtn genteittfam ift. 
S)a^ bleibt aud^ bi^t bie Safid ber nationalen SigentbfintUd^Ieit. 

S)ag biftorifc^e 5ßrincip für affe^ ©taatäfd^ulbentoefen unb 
feine 93ern)altung in allen Staaten @uropad n&mlid^ beftel^t 
barin, bafe Segriff, Sll^atfad^e unb »ed^t ber ©taatjJfd^ulb über-- 
baupt erft babnr($ entftel^en, bag burd^ bai^ Sluftreten ber SSer^ 
faffung bad @taatdfd^nlbenn)efen innerbalb beS ^nanjlDefens 
ju einem felbftänbigen %1)ÜU ber ©taat^toirtbfd^aft »irb. SSor 
bem auftreten ber SSerfaffungen gibt e§ ©taatäfd^ulben, aber 
n}eber @taat^fd^ulbengefe^ nod^ eine ©taat^fd^ulbentoertoaU 
tung. ginanjcrebit, 5ßa))iergelb unb ©taatöfd^ulben bilben big 
babin einen ganj ununterfd^iebenen ^b^i^^ ^^^ f^inansmefens. 
erft mit bem 18. 3abrbunbert in gnglanb unb mit bem 19. auf 
bem ßontinent !ann man t?on einer ber SBerfaffung untertpor- 
fenen, innerl^alb ber ginanjen felbftänbigen ©taat^fd^ulben= 
toertt)altung reben* 

S)arau^ aber b^t fld^ ba^ ergeben, toa^ Aber ben innetn 
Sbaratter unb bie äußere Drbnung ber @taat£fd^ulben fd^liegliii^ 
entfd^ieben b^t. 

S)enn biefe SSerbinbung mit ber SSerfaffung iebe§ ßanbeg 
ift ber ®runb, medl^alb jjebe ©taatdfd^ulb berfelben cUn ben 
ei^arafter biefer befonbem Sßerfaffungen an fid^ trägt, unb ben= 
fclben bann aud^ in allen 3;bcilen ber SSertoaltung berfelben 
}ur ®eltung bringt. 

SBir ttjiffcn nun jene ©ruttbformen nid^t beffer ju bejeid^' 
nen, aU inbem tt)ir (Snglanb mit feinen ßonfofe, granlreiii^ 
mit feiner 9lente, unb 3Ritteleuroj}a mit feinen Obligationen 
fd^eiben. Sin biefe b^ben fid^ mit mebr ober tt)eniger Älarbeit 
bie übrigen Staaten angefd^loffen; bafe unb ttjeäl^alb babei bie 
Dbligationenform übertoiegenb getoorben ift, tt?irb fid^ bann bei 
ber J)arftellung berfelben öon felbft erllären. 

©nglanb unb bie ©onfols. 

SBenn man ben ^barafter ber englifd^n Staat^fd^ulben-- 
bertoaltung mit einem SBorte jufammenfaffen toitt, fo mufe man 
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bamit beginnen, bie fel^r öerfd^iebenen arten in benen bie 
6taatiSfd^uIb contral^irt »irb, fotoie ben beftänbigcn ttebergangiSs 
ptocefe üon bet fd^toebenben nnb Sanlfd^nlb in bie fefte ©d^ulb 
(f. barüber nnten) öon ber toirfUd^ enbgiiltig contral^irten 
6d^ulb tDo\)l jn trennen. S)ie le|tere berul^t in il^rer ganjen 
Drbnung baranf, ba§ bie ginanjen il^re ©d^nlb üUxf)a\ipt nid^t 
^elbft t>txtoalUn, fonbern burd^ bie »anf t)on ©nglanb mit 
ber ganjen übrigen ©elbüertpaltnng be^ ®taat^ Jitgleid^ ))ers 
»alten kffen. 

S)ag leitenbe 5ßrincip biefer Sanfoertoaltnng ber englifd^en 
©taatgfd^ulb befielet nnn barin, ba^ eg nid^t bie ginan§t)erö)afc 
tnng, fonbern bie (gnglifd^e ^anl ift, toeld^e ba tpo ber Staat 
eine fepe ©d^nlb eingeigt, bie ginjal^lungen auf bie ©d^ulb ent* 
gegennimmt, ben bnrd^ bicfelben einlaufenben Säetrag bem 
Staate bnrd^an^ gefd^äftSmännifd^ anf feinen aSanlconto gnt? 
fd^reibt, jebem ©ingal^ler aber ein eigene^ golinm eröffnet, anf 
»eld^em fein ^amt nnb fein eingejal^lter Setrag al^ fein Srebit 
gegenüber bem Staate genan üerjeid^net »erben- J)ann »erben 
bem lefttern bie öon bem Staate terfprod^enen Qin^tn aU fein 
@ttt]^aben anfgefill^rt, über toeld^eg er verfügen !ann, nnb mit 
ben anf biefe SBßeife öon ber ^anf bem StaatSglänbiger im 
Flamen beä Staate anggejal^lten Q^n'im toirb »ieber ber Staat 
belaftet. S)abnrd^ l^at ber Staat^gläubiger mit ben ginanjen 
unb il^rer aSerlDaltnng gar nid^t^ jn tl^nn, fonbern ftefft nnr 
mit ber S3anf in aSerbinbnng, »elc^e attein ba^ crebitirte Äa« 
^3ital entgegennimmt nnb attein bie S^n'\en für baffelbe gegen 
eine änloeifnng an^al^It. J)ie englifd^e Staat^fc^nlb l^at bal^er 
princi^}iett toeber SRenten nod^ Obligationen, nod^ 6on^)ong, fon^ 
bem fie ift ein immanenter 3;]^ eil ber gefammten ©elböerioals 
tung be« Staate bnrd^ bie ^ant 3)ie ^anl fül^rt bal^er and^ 
nid^t ettoa bie eingejal^lten aSeträge ber Staat^glänbiger bei 
ber Sontral^imng einer StaatSfd^lb irgenbwie an bie ginanjen 
ab, nnb ebenfo toenig empfängt fie üon ben ginanjen bie nötl^i^ 
gen Snmmen nm bie 3^^^^ fö^ biefelbcn jn jafflen. Sonbem 
ba fie (f. oben) alle ginnal^men be^ Staate einfaffirt nnb atte 
Sluggaben beffelben leiftet, fo finb Staatöfd^nlben ein SC^eil 
i^rer (Sinnal^men nnb Sd^nlbjinfen ein %\}^x^ i^rer Slu^gaben, 
bie jtoar für fid^ gebnd^t, aber jnle|t in bem gefammten Staat^^ 
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conto bei ber San! jtoar getrennt öoneinanber, aber nid^t ge= 
fd^ieben, aufgefül^rt toerben. S)ie ganje ©taatdfd^ulbenöertoaU 
tnng ©nglanb^ beftel^it bal^er barin, ba^ bie Sani biefelbe ate 
35anfier ber ginanjen auSfill^rt. 

S)iefe ääanlierdüertpaltnng ber ©taotdfd^ulben (SnglatibS 
burd^ bie @nglifd^e 99ant ]a>irb man ftd^ im ^rinci^ leidet jur 
3(nf<j^anung bringen, toenn man fid^ erinnert, ba^ in @nglanb 
eine ©taat^Jd^nlb nUx^a\Vft nnr contral&irt loirb, tt)enn bie 
ginanjen iffren S3anlcrebit fo toeit benufet l^aben, bafe bie Sauf 
gejtt)ungen tt)irb, bem Staate bnrd^ ungebedte 3loten — alfo 
ber ©ad^e nad^ bnrd^ 5ßapiergelb — einen 6rebit jii geben, ber 
burd^ bie ©teuereinnal^en toeld^e ber SSan! jufliefeen, nid^t 
mel^r fnnbirt crfd^eint. SSBenn alfo ber ©taat eine ©d^ulb con= 
tra^irt unb infolge beffen bie ©Ifinbiger t^r ©arlel^n bei ber 
San! einjal^len, fo ift bie burd^ biefe (ginnal^me ber San! ate 
Sanüer beg ©taatö übergebene ©umme gefd^fiftlid^ nid^ts afö 
bie ©albirung ber ungebedten 6ontog beg ©taat^ bei ber Sani, 
finan}ieQ gefprod^en bagegen bie Sonfolibirnng be^ Sani- 
crebit^, ober ber ©ad^e nad^ bie ßinlöfnng beg in jenen m- 
gebedften 5Roten nmlaufenben ^ßapiergelbeg, baS bie San! anfiatt 
bcg ©taatg anägegeben l^at, bag aber bnrd^ bie ©tenerfunbation 
nid^t mel^r gebedft toerben !onnte, S)ie bargeliel^enen Seträgc 
ber ©taat^fd^ulb »erben bal^er bem ©taate gntgefd^rieben (auf 
ber ©ottfeite) unb bie Silanj be^ ©taat^contog babnrd^ 
l^ergeftellt. S)ag ift ber 6l(iara!ter ber englifd^en ©taat^= 
fd^ulbenöertoaltung. ©ie ift ein reinem Sanüergefd^äft 
jtoifd^en ginanjen unb ©taat^gläubiger, unb toirb bal^er aud^ 
ganj unb gar loie ein fold^e^ toertoaltet, ol^ne Obligation, 6oupon 
ober gdttig!eitätermitt ber ©d^ulb, nur mit ftreng gefd^äft^= 
mäßiger äu^jal^Iung ber 3itifen gegen gefd^äft^mägig georbncte 
Slnioeifungen be^ ©taatggläubiger^. Sttterbingg nun unterliegen 
babei bie SerjinfUng, ber Ser!el^r in ben ©d^ulbforberungen, 
bie SÄu^ftettunggform ber ©d^ulbbocumente unb felbfl bie Til- 
gungen einer Steige öon eigentl^ümlid^en gormalitdten, auf bie 
toir unten jurüdf!ommen. aber gerabe -biefe Formalitäten ri«b 
e^, toeld^e eine tt)efentlid^e Sebeutung fär bie englifd^e ©taatg- 
fd^ulb l^aben. S)urd^ bag ©^ftem berfelben nämlid^, bei toeld^em 
ber 3;itel beS ©laubiger^ nid^t in einem felbfiänbigen Socu* 
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tnent, fonbctn blo^ in ber llf^m aUcrbing^ bcftätigten (Sin^ 
ttagung iti bic Sanlbüd^cr (©rofec^ Sud^, f. unten) befielet, f)at 
(gnglanb frembe ©taatögläubiger faft gdnjlid^ an^gcfd^loffcn, 
unb jtoeitens loermag baburd^ lebcr ©efd^äftömann genau ju 
erfal^ren, toie üiel Äapitat fein ©efd^dft^fteunb bei ber ^ant 
als ©taatsfd^ulb [teilen \)at, ba bie S3anl ))ermöge beS obigen 
ßontof^ftemS jebe ^ßerfon unb jebe ©umme genau fennt, toaS 
bei ben fftenUn nur jum 3;^eil, bei ben Obligationen ubtx\)aupt 
nid^t ber gatt ift. S)arin liegt ein jtoeiter nid^t geringer SBertl^ 
biefeS ©^ftemS. 

®er SRame ber „Consols" ift nun belanntlid^ ein rein 
l^iftorifd^er. S)ag obige ©Aftern tonnte näntlid^ bie ginanj- 
üertoaltung in feiner SBeife abl^alten, ©d^ulben ju j[ebem be^ 
Hebigen Setrage unb mit ganj üerfd^iebenen 3<^^I^^g^' unb 
SBerjinfujigSbebingungen ju contral^iren. 3)te Unfäl^igfeit beS 
englifd^en ^Parlaments, bie fo cntftanbenen fföd^fl üerfd^iebenen 
©d^ulbüerl^ältniffe ju ilberfe^en unb ju controliren, erjmang 
bereits im vorigen ^al^rl^unbert bie gemeinfame gunbirung 
aUer biefer ©d^ulben auf bie Unification aBer ©ingänge bei 
ber 95anf, bem f ©genannten Consolidated Fund. Sluf biefe 
©efammtfumme attet ©innal^men toirb nod^ jefet jebe Exchequer 
Bill angetoiefen: ,^To claim payment of — pounds of the Bank 
of England out of the Consolidated Fund" (gormcl bei 
W'^^P^i^Hf „aSanf üon (gnglanb", ©. 209). S)er 3flame 
gonfols ift bal^er nur eine ©ebraud^Sbejeid^nung; bafe biefelben 
3 5proc. tragen, ift erft in unferm ^al^rl^unbert gefe|lid^ burd^* 
geföl^rt. 

aSenn man nun über ben SGBertl^ biefeS ©^ftemS ber ©taats^ 
fd^ulben unb il^rer SSertoaltung reben n)ill, fo ift eS llar, bafe 
berfelbe auf bem Sffiertl^e ber beiben. großen gactoren berul^t, 
o^ne loeld^e eS felbft nid^t möglid^ todre. 5Der erfie berfelben 
ift ein ©elbreid^tl^um, ber bie Slufnal^me fold^er ©d^ulben inner= 
]^alb beS eigenen SanbeS überl^aupt mßglid^ mad^t; ber jtDeite 
t|l bie faft aHgeioaltige ©entralifation beS ©rebttioefenS in ©ng^ 
l'attb, baS in ber San! feinen SDlittetpunft finbet, mie es Sageffot 
in feiner „Lombardstreet" fo iplaftifd^ gefd^ilbert ffat. ©inb 
jene beiben gactoren öorl^anben, fo erjeugt fid^ ein fold^eS eng- 
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lifd^e» ©^jlcm t)on felbjl; jinb fie e« nid^t, fo ifl c§ »ettl^lo^, 
über feinen SBertl^ ju preften. 

S)ie grofee ©tunblage blefe« ©^fiemi^ ber englifd^cn BtaaU^ 
fd^nlbenöettoaltung ijl bemnad^ bie ©ntd^fül^nfl beg ?Princii|)3 
eines reinen SBonfgefd^aftS; nnb baS ifl eS im toefentlid^en, 
»a« es toon bem golgenben unterfii^eibet. SBie [x^ babei bie 
allgemeinen Äategorien öon Drganifation^ ©ontra^itung nnb 
a^ilgnng gejlolten, !6nnen »ir nunmel^t leidet unten im eingelnen 
»erfolgen. 

granlreid^ nnb feine Sftente. 

@S ifi nid^t rid^tig, baS äBefen unb bie @efd^id^te ber fran^ 
jöfifd^en SRente auf il^r blos finanzielles Clement }urü(f }ufül^ren^ 
toie aud^ toir eS frftl^er gctl^an. @S liegt berfelben üielmel&t 
eine toeit tiefere äluffaffung jum ®runbe, unb gerabc auf biefet 
berul^t baSienige, toaS tpir als bie toal^re 6igentl^ümli(^Icit beä 
fran26{tf(^en 9ientenf9ftemS im mefentlid^en Unterfd^ieb üon bem 
®9flem ber Sionfols unb ber Obligationen beseid^nen muffen. 

aSor ber Sleöolution beftanb bie franjöfifd^e ©taatsfd^ulb 
in gan; analoger SBeife loie bie ber ftbrigen ©taaten beS ^oru^ 
tinents in einer ganjen Äeil^e t?on l^öd^fl üerfd^iebenen ©d^ulb^ 
titeln, t)on benen man, toenn man SRedfer'S lur^e Ueberfid^t 
betrad^tet, nid^t einmal ben genauen Setrag angeben fSnnte. 
S)ie uns bafär faß aUein jug&nglid^e ÜueQe bleibt nod^ immer 
5Redfer*S „Administration des Finances en France'' (1784, 
t. n, eh. XI, p. 346 — 383. „Recherches et considerations 
generales sur les dettes de l'Etat et sur les remboursements"). 
6r tl^eilt alle ©taatSfd^ulben in bie „Rentes ou interets per- 
petuels", unb bie „Rentes viageres'', eine ©int^eilung, meldte 
bie SRetjolution beibel^ielt. Unter ben erftern begreift er nid^t 
toeniger als ad^tjel^n üerfd^iebene Slrten, t?on benen iebe für bie 
frül^ere ginanjgefd^id^te §ran!reid^S il^ren fpecictten SBertl^ l^at; 
bie Rentes viageres entl^alten nur brei Slrten. S)ie Slentenfumme 
ber erflcm Äategorie ergab einen Sal^reSbetrag t}on 125,6 3Witt. 
Sit}reS; bie ber jtoeiten 81,4 3Kitt., jufammen 207 3Ria. SiöreS* 
SEBenn man bie üerfd^iebenen Slitel biefer Rentes ou interets 
burd^nel^t, fo mirb eS allerbingS gleid^ flar, bafe biefelben üor 
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ber tjöttigcn Ummäljung bcr öffcntlid^cn S^^Mubc roäl^renb bcr 
aictjolution nid^t beftel^en bleiben fonnten; jugleii^ aber fie^t 
man au^ ben leiber fel^r lurjen angaben über beibe ®xufptn, 
bafe fd^on tjor ber Sletjolution ba^ franjiJfifd^e ginanjtpefen ber 
©ad^e nad^ eine fd^mebenbe ©c^ulb l^atte, meldte tl^eifö burd^ 
anlegen bei ben großen Unternel^mungen entftanben (ber ©taat 
fd^ulbete allein an bie Compagnie des Indes einen Stenten^ 
betrag tjon 3,995000 Siöre^) t^eife bnrd& ©aution^fd^ulben 
(mit i&]^rlid^ 2,i 3Ritt. ßit>re^ angefefet); babei ^atte |d^on ba- 
malg ber ©taat (Le compte du Roi) bei ben tjerfd^iebenen ^xo^ 
t)injen (Pays d'fitat) ©d^ulben contral^irt, beren 3nteref[en fic^ 
auf 4,5 3KiII. Sitjre^ beliefen; aud^ lommt fd^on eine fefte 
Sotteriefc^ulb üor mit 4 3RiII. Sitjre^ Stenten („capitaux em- 
pruntes 1780 et 1783 par forme de loterie"). ®ine gortfefeung 
biefe^ ©d^ulbf^ftem^ toar nid^t möglid^. 2)ie 3let)olution l^ob 
baffelbe aber nid^t blo§ auf, fonbern feftte ein ganj anbere^ 
5ßrinci:p an bie ©tette beffelben. 

3)iefe^ ^ßrincip ging nun in feinem tiefern ©runbe au^ 
nid^tg anberm l^ertjor al^ au^ bem ^afe ber niebern Älaffe gegen 
ben ©elbreid^tl^um übetf)aupt, ber namentlid^ burd^ ben ßontjent 
}um Sluöbrudf gelangte, unb ber t^eite burd^ bie äffignatentpirtl^s 
jd^aft, t^eiB burd^ ba^ ßlenb ber ftffentlid^en S^fiänbe tjerftänb^ 
lid^ toarb. 3ene^ tounberbar richtige ©efül^l für bie tiefer lie* 
genben S5ebürfnif[e unb ©efal^ren ber ©efettfd^aft, ba^ auf allen 
^Punlten neben ben fd^mad^tjottften Staaten ber Sfteöolution l^in^ 
burd^gel^t, formulirte fid^ in Sejiel^ung auf bie ©taat^fd^ulb 
in bem ©ebanlen, bafe ber ©taat überhaupt fein Äa)?ital 
jd^ulben, unb baß bal^er ba^ SRed^t ber ©taat^gläubiger nid^t 
in einem Sfted^te auf ein Äa^ital, alfo in einer gorberung auf 
einen beftimmten Äapitatebetrag beftel^en bürfe, fonbem bafe 
bag ©ingel^en einer Äa^jitatefd^ulb nur ben Äauf eineg 3a]^re§= 
betragt tjon feiten be^ ©taat§ entl^alten fotte, für meldten ber 
einjelne Sürger ein burd^ feine Slrbeit erfparteö Äa<)ital bqn 
Staat^faffen einjal^Ie. S)iefer tjom ©taate für ba^ Ie|tere ge- 
jaulte Sal^re^betrag re:präfentirte bal^er nid^t ben S3efife eine^ 
fia^)itate, unb bie ©d^ulberflärung bef[elben tonnte bal^er auc^ 
gar nid^t auf ein Äapital lauten, ju beffen aSerainfung ber 
©taat fid^ üerpflic^ten toottte mie frül^er, fonbem er loar nur 

©tein, fJfinanatDiffenft^aft. IV. 17 
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ein SSetrag, bcn bic ©cmeinfd^aft bcm ©injclnen bafür jal^lte, 
bafe er ba^ erfparnife feiner Slrbeit al^ guter Sfirger ber ®e= 
meinfd^aft übergab. J)ie 3bee bie biefer Sluffaffung pm 
©runbe lag, tpar bal^er aud^ nid^t bie, ba§ ber ©taat ein ßa= 
pital empfangen, fonbern nur bie, bafe er bie SSerpflid^tung }ur 
Sal^lung eineg beftimmten Sal^re^betrag^ gegen eine beftimmte 
inbiüibueUe ©injal^lung übernommen l^abe. SluS biefem ®eban!en 
folgten bal^er faft t>on felbft bie ©runblagen für baS ganjc 
Slentenf^ftem, tooburd^ baffelbe einjig in feiner 3lrt in ©uropa 
baftanb. S^ex\t mufete eine gorm gefunben toerben, in tüeld^er 
bie ©d^ulbtjerfd^reibung überl^aupt feinen ÄapitalSbetrag cnt- 
l^ielt, bamit baö Siedet auf jenen Sal^regbetrag nid^t bo(^ bcn 
ßl^aralter eines Äapitatebe|i|eS anneffme; eS folgte femer bafe 
bie aSerpflid^tung be« ©taatS, ben 3a^reSbetrag ju jal^len, 
grunbffifelid^ and^ nid^t gegen ben gnl^aber eines fold^en @d^ulb= 
fd^einS anerlannt toerben burfte, ba fonft ber Snl^aber benfclben 
für fein Äapital tjon bem erften ©rtoerber \)atte faufen tonnen, 
nnb bafe ba^er biefer ©d^ulbfd&ein aud^ nur auf ben Siamen 
beS (erften) ©rtoerberS lauten muffe, ftatt ein blofeeS Qnl^abcp 
papier unb bamit ©egenftanb ber Äapitalfpeculation ju fein; 
eS folgte enblid^, bafe toenn man bie ßontral^irung einer fold^en 
©d^ulb, alfo ben ©rmerb eines fold^en SejugSrec^tS iebem 
Bürger unb jtoar ol^ne SSermittelung burd^ bie Äapitaliften ju- 
gängli^ mad^en, alfo ben Slnlauf in jebem 3:]^eile granfreic^^ 
ermöglid^en toottte, man ben S3etrag ber lleinften JDarlel^ne fo 
niebrig feften mufete, bafe fein Sleid^tffum baju gel^örte um fid^ 
burd^ Eingabe ber ©rfparniffe feines SebenS jum ©laubiger ber 
©emeinfd^aft p mad^en. Sitte biefe ©rünbe forberten bafe man 
mit bem Segriffe einer ÄapitalSfd^ulb aud^ ber SSerjinfung ber- 
felben ben 9iamen entjiel^en mufete, ber an bas Äapital er= 
innerte. 5Die ©d^ulbüerfd^reibung toel(|e, ol^ne ÄapitalSjiffer aU- 
geftettt, bloS auf einen feften Sal^reSbetrag lautete, ioar ballet 
»eber ein ßrebit bei ber SSanf toie in ®nglanb, nod^ eine Äa= 
pitalSöerpflid^tung einer Obligation toie in S)eutfd^lanb, unb 
baS SBort ber „Interets" baS noc^ SRedfer gleid^bebeutenb mit 
SÄente gebrandet üerfd^toinbet. S)ie ©taatsfd^ulb l^eifet nur bie 
„Rente", unb lautet auf nid^tS als auf bem i&^rlid^en SRenten- 
betrag. 3)ie juriftifd^e ßonfequenj oon attebem erfd^ien bann 



granfreid^ unb feine diente. 259 

t)arin, bafe biefeg Siedet aufecrl^alb beg Sicd^t^ be^ ÄapitaU^ 
tjerfei^rg gcfteUt tt)arb; ba^ gcfd^al^, itibem jcbc foId!>c auf bcm 
Sttl^abcr lautcnbc Sftctitc gegenüber bem Staate für eine um 
t)erj[ä]^rbare, gegenüber bem einjelnen für eine unpfänb^^ 
bare erllärt tparb; unb jugleid^ forberte jene 3bee ber 9lente, 
bafe il^r Sejug aU ba§ Slefultat einer ol^nel^in ba^ ganje Seben 
i^inburd^ befteuerten Slrbeit nid^t felbft lieber befteuert toerben 
bürfe; fie mnfete ftenerfrei fein. SKIIe biefe toerfd^iebenen SRo^ 
mente finb e^ nun, toeld^e jufammengefa^t bem urfprünglid^en 
begriff ber franjöfifd^en Sftente il^re äußere gorm unb il^r SRed^t 
Derlteffen, unb fle toefentlid^ öerfd^ieben t)on jeber anbern gorm ber 
6taat^fd^ulb mitten im ©taat^fd^ulbentoefen 6uro<)ad l^infteDten; 
nod^ je^t ifi biefe urfprünglid&e SRente untjerjiäl^rbar, uns 
^fänbbar unb fteuerfrei, unb nod^ jefet lann fie offne SSer^ 
mittelung be§ ©rofefapitalS üon jebem Sefiler tjon 100 %x^. 
bei iebcm ©teuereinnel^mer getauft toerben. Sie ift i^rer 3bee 
nad^ bie eigentlid^ fociale gorm ber ©taat^fd^ulb. 

3latürlid^ aber tpar nun atte^ ba§ nid^t fällig, biefeö lapi^ 
taliftifd^e Clement, ba^ in einem fold^en feften Sal^re^bejuge ge* 
^tbtn roax, ganj ju bcfeitigen. S)affelbe brad^ fid^ bal^er troft 
alleö Sbeafö attmäl^Ud^ feine ^ai)n, unb bie eigentlid^e ©e^ 
fcj^id^te ber franjöfifd^en Slente, bei ber bie S^fftxn nur eine 
untergeorbnete Slottc f^}ielen obmol fie tjiele^ im einjelnen er^ 
Hären, befielt bal^er in ben ©tabien beSjenigen ^roceffeg, t)er= 
möge beffen aud^ biefe 9tente, trofebem berfelben iffre obigen brei 
focialen 3Rer!maIe geblieben finb, bennod^ ben gl^arafter unb 
bie 9iatur einer ÄapitaUfd^uIb tt)iebergeh)onnen \)at 

S)iefe ©efd^id^te nun beginnt faft unmittelbar l^inter ber 
Drganifation ber erften SRentenfd^ulb burd^ ba§ Grand-Livre. 
J)iefe§ Grand-Livre mar feiner urfprünglid^en 3bee nad^ ein 
«ud^, in »eld^em fid^ bie SRe^Jublif nid^t ate ©d^ulbnerin eine^ 
StoHfxtaU, fonbern eine^ beftänbigen Slentenbetragg gegen jeben 
einjelnen ©rioerber einer jHente erllärte. 2)a^ erfte formette 
SPrincip berfelben »ar bal&er, bafe biefer Srtoerb eineg Sftentens 
bcjug^ aud^ nur burc^ bie „Eintragung" (Inscription) in ba^ 
S3u(j^ rec^tlid^ t}oIljogen merben lonnte. i)Ud^t ba^ Kapital, 
fonbern bie ©taat^öerioaltung na^m bag S)arlel^n entgegen unb 
beftätigte amtlid^ ben ©mpfang uno ba^ Siedet be^ ©laubiger^-. 

17* 
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3u bcnt ®nbc ftctttc bcr ©taat felbft bag S)ocumcnt au^, tpclc^e» 
bcm @rh)erbcr perfi5nli<i^ ate Setoeiö feinet 9ttä)t^an\fxviä)§, 
biente; aber ba er bem ^rincip na6) fein ©igentl^um an einem 
Äapital ffatte, fo lonnte man ein fold^eg S)ocunient aud^ nid^t 
eine „Obligation" nennen, fonbern eg iDar nur ber tituks, 
unter toeld^em er bie 9lente ju forbem l^atte; unb fo entftanb 
ber reine franjöfifd^e, nod^ l^eute gültige 9tamc be^ „Titre" ber 
öffentlid^en ©d^ulb. 2)iefer „Titre" lautete, um bie Snbiüi^ 
bualität beg erworbenen Slnfprud&g feftju^alten, anfänglid^ nur 
auf ben Flamen be^ ^rtoerber^, unb toar be^l^alb ber nod^ ^eute 
beftej^enbe „Türe nominatif'', Slu^ bemfelben ©runbe mufete — 
unb mufe — bcr in biefem Titre nominatif entl^altene 9lentcTi'^ 
bejug aud& an berfelben Äaffe erhoben »erben, toeld^e il^n (6xU 
Ixä)) au^geftettt l^atte. S)a^ attgemeine Äapital f(ä^ien aud^ ^ier 
burd^ bie inbiüibuelle Slente auSgcfd^loffen. 

Mein trog aUebem mufete bie ginanjöertoaltung bod^ erftUij^ 
bie ©efammtfumme ber Slenten jufammenftetten, unb jebe ein= 
jelne Slente factifd^ jal^Ien. S)urd^ beibeg ergaben fid^ bann 
Äapitatejiffern, benen bie ginanjen nid^t getoad^fen waren. 3)ie 
erften großen Operationen entl^ielten bal^er eine SRebucirung ber 
Sd^ulb, um bie Slentenjal^Iung mit ben einnahmen bcö Staate 
in Harmonie ju bringen. ®amit war eigentUd^ bag urfprüng^ 
lid^e ^rincip ber SRente unb beg Grand-Livre fd^on erfd&fittert, 
unb bie lapitallofe Slentenfd^ulb fing an, fid^ in i^rcm SBefen 
ate eine Äapitatefd^ulb ju betrad^ten. S)iefe SBetoegung tarn 
man füglid^ bie erfte ©pod^e in ber Slüdfül^rung ber Stentenfd^ulb 
auf bie Äapitalöfd^ulb nennen; fie beginnt mit bem ®efe| t)om 
24. äuguft 1793, toeld^e^ bie Slente einfül^rte unb (le in bem 
Grand-Livre confolibirte, unb finbet il^ren Slbfd^Iufe mit bem 
Tiers consolide be^ 3al^re^ 1797. Site bann burd^ Jlapoleon 
bie Drbnung be^ ©elbwefenS ^ergefteHt warb, warb nid^t blo0 
ein neue^ ®ro^e^ Sud^ angelegt, fonbern ber neue ©taat mu^te 
fid^ fein eigene^ ©d^ulbenwefen babur^ fd^affen, ba§ er neben 
bem ^rincip ber Snbiöibualität, ba^ in bem Titre nominatif 
lag, nun aud^ bie SWöglic^Ieit fd^uf, eine Setl^eiligung be^ 
großen ßapital^ burd^ bie ©rleid^terung ber Uebertragbarfeit 
ber Titres J^erjufteHen. S)ag flcfd^a^, inbem mhtn bem Titre 
nominatif jWei anbere gormen beffelben aufgeftettt würben. 
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'SSlart gab ic|t Titres auf Slentcn au^, tocld^c auf bcn Ucbct* 
bringer lauteten (Rente au porteur), unb fold^e, bei toeld^en 
mit bent Titre ein ßouponbogen tjerbunben h)ar, toobei ber 
Titre auf ben SRamen, ber ©oupon auf ben S^t^^ber lautete, 
bcr fogenannte Titre mixte, fobafe e§ öon ba an brei Titres 
gab. ©aburd^ toarb bie Slente ein ©egenfianb beg ©elbtjerfel^r^, 
unb ba§ Äapital 'oon feinen S^wfen gefd^ieben. 3Kit biefer 
SCrennung bee ßouponS üon bem Titre nal^m nun ber lefetere 
ben DoHftdnbigen ß^aratter eineöÄapitaU infott)eit an, aU ber 
©elbücrfel^r e^ forberte; j[ebod^ blieben baneben bie urfprüng^ 
lid^en brei ©runbfä^e ber urfprünglid^en SRente auc^ für bie 
neue beftcl^en. 2)a^ lann man mol ba« jtoeite ©tabium in ber 
©efd^id^te ber Sftente nennen. 5Da« britte entmidelte bann ben 
reinen Äa^itafe(i^araltcr ber le|tcm f^jlematifd^ baburd^, bafe 
man für bie neu au^jugebenben SRenten tjerfd^iebene S^^^fäfe^ 
einfül^rte, unb eine 3^ eine 4-, unb eine 4V2J>tocentige SRente 
fd^uf. ®g finb ba« aber !eine«toeg« blo« üerfd^iebene Bi^^föfe^/ 
jonbern fle ftetten eigentli(| bie neue Äa:pital«fd^ulb neben bie 
alte SRentenfd^ulb, unb man !ann im allgemeinen fagen, bafe bie 
Sprocentige bie alte, bie übrigen bie neue ©taat^fd^ulb bilben. 
S)en red^tlid^en 2lu«brudf für biefe« S)o^)pelt)erffältni6 ^ielt gran^ 
reid^ barin feft, bafe e« bie SRominalinfcri<)tion in ba« ©rofee 
Su(^ beibehielt, unb bie Uebertragung jebe« Titre nominatif 
an eine gett)iffe SReil^e t}on formen ber Ueberfd^reibung, bie fo* 
genannten „Mutations et transferts duGrand-Livre"banb, lüeld^e 
ben S^tDtd l^atten, lüenigften« für einen ^l^eil ber alten 9lentens 
fd^ulb \tntn felbftdnbigen focialen ßl^aralter beijubel^alten, ver- 
möge bef[en bie ©taat«fd^ulb al« eine grofee ©parfaffe be« 
mittlem unb lleinen ©rtperbe« nod^ l^eute befielet. S)aran 
fd^liefet fid^ bann aud^ offenbar ber ®eban!e, bafe granlreid^ 
juerft unter aUtn Stationen ba« SSerfid^erung«tt}efen unb ba« 
Sobencrebittpefen in ben Caisses de famille, d^assurances, de 
retraite unb de credit foncier mit feiner fd^toebenben ©d^ulb 
fo eng If^at tjerbinben fönnen, ttjie toir oben gejeigt. äLu« bem= 
felben ©runbe l^at granfreid^ aud^ ba« Stecht ber Receveurs 
beibel^alten, bie SRente bei il^ren Ä(iffen birect ju tjerfaufen; 
Unb baburd^ ift ein 5ßrocefe entftanben, burd^ toeld^en fid^ bie 
franjöfifd^e fefte ©d^ulb o^ne alle ©miffion beftänbig t}er = 
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mc^tt, unb buxö) bie ©ummcn toeld^c auf btcfc SBeifc \3oit 
foI(iett Äajfent}crfdufett bcftänbig einlaufen, ben ginanjcrebtt 
beä ©taatö bei ber San! fotüie bie fd^mebenbe ©d^ulb feiner 
Bons du tresor immer aufg neue ju beden tjerfte^t. Slnberer- 
feits ift baburd^ toieber big jur neueften S^dt ber ®runbfa| ber 
alten 3lente, bafe fie leiner einlöfung unterliegen fotte, feft:^ 
gehalten; erft S^on Bat) f)at {nacl^ ber prattifd^ fel^r Karen 35ar= 
ftettung bei @. granle, „S)ag neue ^jreufeifd^e ©taat^fd^ulben:: 
bud^'', in ©d^anj' ,,ginana=2trd^it)^ L^a^rg., ^eft 1, 269 fg.) 
bie „ßinlö^bare Stente'' eingefül^rt; ögl. barüber befonber^ 
Ä auf mann, a. a.£),, ©.600 über bie Rente amortissable. 
aWit ^infid^t auf ba§ über bie lefetere oben ©efagtc ttjirb man 
e§ nun tt)oI leidet öerftel^en toenn lüir fagen, bafe ber ganje 
f^ftematifd^ georbnete SRententjerfauf jule|t eine fid^ langfam 
aber regelmäßig tjoUäiel^enbe ©onfolibirung ber fd^tüeben- 
ben ©d^ulb ift unb faft allein bie Sülöglic^leit erttärt, ba& 
bie große ^ifftv ber lefetern (mit beiläufig 1200 SWitt. gr§.) ben 
ßrebit berfelben nod^ immer aufredet l^dlt. 

(S^ ift na^cliegenb, bafe nad^ bem Obigen fotool bie ®cfd^i(i^te 
ber franjöfijd&en ^entt aU bie gorm berfelben in i^rem großen Unter- 
fc^iebe oon bem 6taatgfd^u(benirefen be§ übrigen ©uropa ein bcfom 
bcrcg Qntcreffe befi^t; aber man berftel^t e§ jejt »ol aud), lreä^aü^ 
e^ fo fd^mcr ift, gegenüber bem beftänbig fortlaufenben 3Ser!auf ber 
^tnie bei ben Receveurs unb ber ©tnfenbung ber betreffcnben ^e^ 
träge an bie ginanjen bie ©rcnje jirifd^en ber fd^irebenben unb ber 
feften Sd^ulb be§ 6taat§ ju gießen unb für bie (ejte eine cnbgültige 
3iffer JU bered^nen, bie ben toasten Sd&ulbbetrag, abgefe^en tjon bem 
gleid^fad^ eigent^ümlid&en 3:ilgung§f^ftem (f. unten) namcntUd^ für 
bie 3proc. ^tnk nur burcj^ Sapitaliftrung biefer 3 ^rocent feftfteHen 
(äfet. 2)ie eingebcnbfte Unterfud^ung aller biefer fragen bat o^ne 
3tüeife( £ero^5$8eauiieu in feinem „Traite de la Science des Fi- 
nances" (T. II) gegeben; aber aud^ er \)at überfe^en, baß ber ®runb, 
»eS^alb granfreid^ faft allein in Europa feine Äapitalrentenfteuer ^at, 
bocb nur in bem urjprünglid^en $rincip ber alten diente liegt, unb 
im 5Ramen beffelben aud^ beute nod^ aufredet erhalten toirb. Ueber bie 
$$er^ältniffe, »eld^e fic& au§ allebem für bie einzelnen ^^eile ber 6taat§^ 
fdfeulbenüeriraltung ergeben, f. unten. S)aju »gl. Kaufmann, „ginanjen 
granfreidfeS" (6. 600 fg.). 3n ^ödfeft flarer Söeife fmb bicfelben in 
ibrer heutigen pofitioen S^led&täorbnung bargefteüt bei 2Jl. S3lo(f. 
(6. „Dette de rfitat" unb „Rentes".) Un§ feblt jebod^ bei aüen 
bie Söetonung be^ tiefen Unterfd^iebeS be§ franjbfxfdben 6#cm§ mit 
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feiner focialcn unb fapitaliftifdfeen 2)oppclnatur toon ben übrigen gor^ 
men ber europäifd^en 6taat§f(^ulben. 2Bir fügen junt leidstem SSer^ 
ftänbni^ ^ier einige 5iotijen ^inju, me((j&e bie allgemeinen ©runbjüge 
in i^rer praftifdfeen ©eftalt mol etmaä greifbarer mad^en bürften. 

2luf baS Grand-Livre üon 1793, bie ©(^öpfung be§ genialen 
©ambon, lommen mir unten jurüd ^affelbe bot natürlid^ feine 
leichte 3lrbeit, ba ba^ neue Sflentenprincip bie Beibehaltung ber Seib^ 
rentenfci^ulb (Rente viagere) nid^t blo^ juliefe, fonbem fogar beförbem 
mufete, S)i^3bee ber Dtüdja^lung ber dimU, eigentlid^ im 2öiberfprud& 
mit bem ^rincip, »arb bemnad^ burdfe bie gänjlic^e SSermirrung er- 
jmungen, welche bie 2lffignaten in bie ©efammt^eit aller finanjiellen 
3^erbältniffe hineinbrachten, Slber erft ba§ @efe^ üom 30. September 
1797 über bie 6taat§f(j&ulb beftimmte, bafe alle 6d^ulben ju jmei 
dritteln jurüdgejablt merben unb nur ber 9fleft mit einem 5)rittel 
befteben bleiben foUe. ^a§ mar ber fogenannte „Tiers consolide"; 
ba aber bie ^mei S)rittel nic^t ober nur in Slfftgnaten unb jmar erft 
feit 1800 auSgejablt mürben, fo mar ba§ ©anje factifci^ ein 93an!rott. 
2)er 3iw^fu^ bafür mar 5 ^roc; baber erhielt biefe erfte gro^e Qn^ 
faiption feit ©efe| oom 11. SWai 1802, ba§ biefe 5 $roc. feftfteUte, 
ben 5Ramen ber 5proc. Consolides. S)a§ ift ber erfte Z\)di ber 
franjbfifd&en 6taat§f(j^ulb. ^er jmeite entfte^t burd& bie ©ntfd^ä^ 
bigungSmilliarbe an bie (Emigranten unter ber Sfleftauration, bie man 
nac^ mand&en fünftUdfeen Operationen burd^ ba§ ®efe| üom 27. Slpril 
1825 alg neue Dflente in ba§ ©ro^e 33u(^ einführte. S^gleid^ tjer-- 
fud^te man je^t bie erfte (^ont)erfion im großen 2)laMtabe, inbem 
nad^ ©efe^ t)om 1. 3)lai 1825 bie (S^onoerfion ber 5 $roc. in 3 ^^5roc. 
unb jum S^eil in 4V2 $roc. facultatit) geftattet marb. S)a§ ©efe^ 
t)om 19. 3uni 1828 fd^uf bann bie britte Kategorie ber 4 $roc. 
mit anfänglidfe 80 MH., mä^renb bie Drbre t)om 29. SWai 1831 
bie Rente »u porteur einführte. 3ln biefen 3uftanb ber Diente mit 
ibren oier Kategorien griff nun ba§ 2)ecret tjom 14. Tl&xi 1852 
entfd^eibenb biuein, inbem e^ bie gejmungene (Eonoerfion ber 5proc. 
Consolides auf 4V2 $^oc. innerbalb lOQl^i^rcn anorbnete, foba^ 1862 
bie 5 $roc. ganjlicb aufgehoben maren. 2)arau§ entftanben bie 
„4^/2 pour Cent de 1852", bie mit ben „4V2 po^^ cent de 1825" 
auf biefe 2ßeife üerfdfemoljen. 6eit biefer ^t\t nun bat eine Steige 
x>on Operationen ftattgefunben, beren Aufgabe e§ mar, ben urfprüng^ 
lieben (Gebauten dambon'^, bie ^crftellung eines einbeitlid^en Titre 
unb eine§ gleid^en Sinäfu^eS, ju üermirflid^en. 2)ie 3(ufgabe mar, 
bie 4V2 $ifoc. unb bie 4 $roc., bie neben ben 3 $roc. üon 1825 
beftanben, ju lauter 3 $roc. ju mad^en. 2)ie ©runblage mar ber 
@intaufd& ber Titres ber erften gegen Titres ju 3 $roc. 2)a§ ®efej, 
melcbeS bie (Eonoerfion einführte, ift ba§ ©efe^ üom 12. Februar 
1862. 5)ie Operation beftanb in einer 2lufjablung nacb bem ©urfe. 
S)ie Summe ber ju conüertirenben Obligationen mar 173,310437 3r§. 
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ju 4J/2 $roc. unb 2,112015 ^rg, ju 4 ^roc, lüotjon f(]feon itn 3a^rc 
1863 nur 40,241185 1^§. ber 4V2 *toc. unb 456936 %t^, bcr 4 ^roc. 
nod^ nid^t jur (Eottücrfion gelangt toaren. '?fla6) ©ourtaiS, „Manuel 
des fonds publics" (1863), lüur btc 3unal^mc t)on Anfang an 
folgcnbc: 

5llte 6*ulb Dom 1. 3luguft 1793 diente Äapltal 

5 $roc 127,803000 2556,060000 

^on 1793 — an VIII . , . 46,913000 938,260000 



174,716000 3494,320000 



Sebuction 1797 Tiers consolide. 58,238666 1164,773333 
^otal am 1. 3lprU 1814 . . . 63,307637 1266,152740 
Xotal am 1. Januar 1861 . . 349,887166 9718,276913 

S3ei bem SBeginne be§ Äriege^ 1870 l^atte fx^ ble obige Summe 
bereite ju ber folgenben bö^ft bebeutenben 3tffer erboben: 

4V2proc. diente 832,278340 gr§. Kapital 

4proc. „ 11,152400 „ 

3proc. „ 10867,540433 „ „ 

(EonfoUbirte ©(bulb 11710,971173 %x^. ' 

ed&mebenbe Scbulb 922,746900 „ 

Kautionen 290,000000 „ 

Zotal 12923,718073 gr§. 

9latür(i(b fmb je^t bie S^^exn nicbt nxe^r biefelben; bie grofec 
(Snttüidetung be§ 6taat§f(bu(benh)cfenÄ ift aber für bcn Slugenblicf 
m(^t beenbet. S)ie neuern SSerbältniffe, bie un§ bier ^u meit führen 
tt)ürben, fxnb bei Kaufmann, a. cl D., mit 6ad&!enntni^ bi^ jur 
©cgentüart bargeftellt. 

2ötr fügen bier bie Formel ber franjöfifcben dienten an. ^er 
^eyt berfelben ift mit fleinen Slbtoeiibungen ftct§ berfetbe. S3ei ben 
Inscriptions en nom ftebt bcr SRame, bei ben titres au porteur 
ba§ 3Bort „porteur" auf bem ttjei^en 9^aum; bei ben crftem tpcrben 
bie 3iwfen auf ber iHüdfeite abgeftempett, bie (entern bciben bie dm 
pon^ auf beibcn ©eiten (ebenfo bie Inscriptions nominatives mit 
(Eoupon); 3 ^roc. fxnb gelb, 4V2 ^^^^* i^otb, 5 ^roc. orange. 
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Extrait 
de la loi du 24 Avril 1833. 



Art. 4. 
Tout extrait d*inBcription de Bente im- 
matricolöe sur le Grand- Livre de la 
Bette publique k Paris devra, pour former 
titre valable contre le trösor, ötre revötu 
du Tiaa du Contröle, 



Extrait 
de la loi du 24 Ao«Lt 1793. 



Art. 156. 

Les Gr6ancier ne pourra röciamer que 

les oinq demiöres annöes ayant le tri- 

mestre courant. 



Dette Publique. 



Cinq ponr Cent. 
(Loi de 21 Juin 1871.) 

Extrait du compte da tr^sor public. 

(S/C. de Rentes au Porteur.) 



Ordonnances 

des 29 Avril et 10 Mai 1831 
Rente 



Le Directeur de la Dette inscrite certifie que le Por- 
teur a droit ä une Rente de 




avec jouissance du 16 Aout 1872. 
Paris le 10 Octobre 1872. 



Veriflö : 
Le chef, agent comptable 
des Transferts et Mutations. 

Pour le Directeur: 



Vu le chef , agent comptable 
du Grand-Livre: 



Vu au contröle central: 



Nota. Le präsent extrait, sur la demande du porteur, sera con- 
verti en Inscription nominative avec jouissance du trimestre courant. 

Apr^s r^puisement des coupons, le porteur devra s'adresser, pour 
obtenir un nouveau titre, au bureau des^ Transferts ä la Bourse. II est 
invite ä ne pas retarder cet behänge, et ä se präsenter vingt jours 



Transfert vV 11278. 



Journal .¥ 2967. 



268 2)tc ©taotsfc^ulbenöcmaltung. 

aWittclcutopa unb bic 6taat§obligation. 
Segriff unb SBefcn ber ©taat^obligation. Unterf(j&ieb t)on ber Sflationalfd^ulb. 

%viä) bie ©taat^obltgation tüirb \ä)totx\iä) in il^rer ganjcn 
Sebeutung Hat tucrben, toenn man bei il^rcm formalen unb 
fclbft iuriftifd^en Unterfd^iebe üon ©onfoU unb 9tcnte [teilen 
bleibt. 

SSetrad^tet man nämlid^ bie beiben lefetern genauer, fo 
ergibt fid^, bafe beibe biejenige gorm ber feften ©taat^fd^ulb 
entl^alten, in toeld^e ber Staat burd^ bie il^m ju ©ebote ftcl^eu:^ 
ben 3Kittel ba^ überfd^üffige Äa^)ital feinet eigenen SSolfe in 
feinen eigenen (Srebit l^ineiujiel^t, um ftd^ felber fd^ulbig ju fein 
toa^ er fd^ulbig ift, unb bie 3ttifen feiner ©d^ulb benienigen ju 
erl^alten, tueld^e burd^ il^re Steuern biefe ß^^^^^t^^ge aufju^ 
bringen l^aben. SDenift man fid^ alfo ben ^ßrocefe ber ©elb- 
betüegung, tueld^er burd^ ba^ ©d^ulbentüefen in ©arlel^n, 9Ser^ 
jinfung unb StüdEjal^lung entfielet, al§ ein ©anje^, fo berul^t 
ber ei^aralter jener beiben formen ber ©taat^fd^ulb barauf, 
bafe berfelbe vermöge be^ oberften 5ßrincip§ be^ ©taatsfd^ulben- 
toefen^ nur innerl^alb ber eigenen SSolfötoirtl^fd^aft ablaufen foH, 
toenn aud^ iei ben (Sonfolö biefer ^ßrocefe mel^r bie SRatur unb 
bie gefd^äftlid^e gorm eine^ Sanlcrebit^, bei ber Slente me^r 
ben einer bauernben unb unantaftbaren 3i^f^tit)erfid^erung l^at. 
©0 leil^t in biefen ©d^ulbformen ba^ SJolf fid^ felber, haftet 
fid^ felber, jal^lt ftd^ felber, toerfd^miljt feine ganje aSolfötoirtl^^ 
fd^aft mit feinem ganzen ©taat^fd^ulbentoefen, toirb l)amit 
gleid^fam ©laubiger unb ©d^ulbner in Einer 5ßerfou, mad^t au§ 
feinen eigenen erf^jarnijfen feine eigene 6d^ulb unb begrünbet 
SSer jinfung unb SlüdEjal^lung berfelben auf ©efefee, toeld^e e^ 
fid^ felber gibt. 3Kit gutem Siedet l^aben bal^er beibe 2lrten ber 
©taat^fd^ulb in ©nglanb unb granlreid^ nid^t blo§ ben ^tarnen, 
fonbern aud^ ben ßl^aralter ber 5Rationalfd^ulb em^jfangen 
(National debt, dette nationale), 

SlEerbing^ finb nun, toie toir gefeiten, mit biefem 5|}rincij) 
grofee SSorjüge unb SSortl^eile üerbunben, obtool baffelbe aud^ 
feine ©d^ioierigfeiten unb ^Rad^tl^eile l^at. Slllein (Sin^ ift gemi^. 
S)affelbe ift ftet^ nur möglid^ unter ber SSorau^fefeung, bafe bie 
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innerl^alb ber eigenen 35oI!giDirtl^fd^aft tjorl^anbenen überfd^üffu 
gen Äa^jitalien groß genug finb, um bem eigenen 6taat^? 
bebürfnife ju genügen, ba§ l^eifet bie %n§>idbtn ju beden, meldte 
bie ©tettung beiS ©taat^ nid^t Uo& für feine eigene ^txtoaU 
tung, fonbern aud^ für feine ©efammtfteHung in ber aOBelt for^ 
bert. S)ag nun bebeutet :praftifd^ bafe, totnn e^ feine anbere 
gorm ber ©taat^fd^ulb aU jene nationale gäbe, bie ©rfüHung 
aller berjenigen grojsen Functionen bei^ ©rebit^, toeld^e bem 
©taate bie toirtl^fd^aftUd^e greil^eit feiner äCctionen gegenüber 
ben ftetö begrenzten ©ummen feiner augenblidlid^en Einnahmen 
öerleil^en, für atte biejenigen Staaten einfad^ unmöglid^ loerben 
toürbe, bereu 3SoIf nid^t reid^ genug ift, um feinem ©taate @elb 
JU teilten, ßonfote unb 9lente tiermögen bal^er red^t mol^l ein 
[tarier 3SoIf ftärfer ju mad^en; aber bie SSefd^ränlung auf beibe 
tnad^t ein fd^toad^e^ 3Solf fd^mäd^er. S)ie gröfete Sbee be^ ge- 
fd^id^tlid^en aOBerben^, ba^ 3^1^^^^^^^^'^^^ ^^^ bered^tigten 
aSöIferinbiöibualitäten für ba^ gefammte Seben ber 3Jlenfd^]&eit, 
tDäre burd^ fie auf bie tt)enigen SSöIfer bef darauf t, bereu öer^ 
fügbareö eigene^ ©elblapital fid^ felber für ben gebieterifd^en 
33ebarf beö SlugenblidEl jU genügen tjermag, unb ber grofee 
©elb^Äaipitatebefift mürbe bamit nid^t blo^ für bie eigene 
flaatlid^e, fonbern aud^ für bie internationale ©uttoidEelung 
beg aJlenfd^engefd&led^t^ jur faft au^fd^liefelid^en ^errfd^aft ge- 
langen, 

S)ie ©efd^id^te l^at bal^er bie britte grofee ©runbform beiS 
©d^ulbentoefen^ äu fd^affen getoufet, bie ©taatöobligation. 

S)ag aOBefen biefer ©taat^obligation gegenüber ber eigent= 
Hd^en ^Rationalfd^ulb befielt nun barin, bafe fie ba^ ©d^ulben« 
ioefen fo organifirt, bafe alle Äa))itaUen ber 2Belt jtd^ an ber 
©d^ulb iebe^ einjelnen SSoIfg betl^eiligen fönnen. 3Sor il^r üer- 
fd^tt)inben bie Unterfd^iebe ber Stationen; fie mad^t au^ ber 
©taatäfd^ulb eine, ©(^ulb be§ ©injelftaat^ nid^t gegen feine 
eigenen ©teuerträger, fonbern gegen bie ganje SBelt; fie tier- 
:pflid^tet nid^t mel^r ben ©taat gegenüber benen, bie bod^ jule^t 
feinen eigenen ©efe^en unter toorfen finb, fonbern gegenüber 
bem gefammten loirtl^fd^aftlid^en SQSeltleben; fie jie^t feine eigene 
ßufunft in bie ber ganjen menfd^Ud^en 6nttt)idEeIung l^inein, 
unb mad^t bamit au^ bem Jiationalcrebit ber erften gormen 



270 2)ic @taat«WulbenDcrTOa(tung. 

einen felbftänbigen %\)zxl beg SBBcltcrebitö mit bem offen an^ 
crfanntcn 5ptinci:p, bafe an biefem SBeltcrebit nunmel^r nid^t 
blo^ einzelne 5ßerfonen ober ©efd^äfte \e naäf bem ©rmeffen be§ 
ßrebitgeber^ tt)ie bei bem ©efd^äftöcrebit, fonbetn iebeö einjelne 
Äa:pital, mag e^ ](^erfommen »ol^er eö toitt, jum ©laubiger 
»erben fann — »ä^renb jugleid^ jebeg SSolf ol^ne atüdjid^t auf 
feinen eigenen Äa:pitatöbefl^ an biefem 6rebittt)efen ber ganjen 
SBelt in bem ®rabe tl^eiljunel^men berufen unb fällig wirb, in 
»eld^em eö burd^ feine eigene enttoidelung fid^ bie eigene Äraft 
gibt, bie SSerbinblid^feit, bie eö burd^ fein ©d^ulbtjerfpred^en 
gegenüber jenem Äa^jital eingegangen ift, nunmel^r aud^ tt)ir^ 
lid^ einjulöfen. ©o ift eg bie ©taat^obligation, welche ias> 
SSolf nid^t mel^r tou 9lente unb ßonfote tjon bem abl^ängig 
mad^t tüag e^ fd^on befi^t, fonbem t)on bem toa^ eö fünftig 
mit feiner »irtl^fd^aftlid^en Äraft ju erringen tjermag. 3^ 
biefem ©inne ift in biefer ©taat^obligation ber ßrebit t}om 
S5efi| frei getoorben unb ru^t auf ber gefunben ©nergie beg 
ganjen ©taat^Ieben^. S)amit entftel^t nic^t blo^ eine ganj 
anbere gorm, fonbem ein anbereg 5ßrincip für ba^ gefammte 
©taat^fd^ulbentoefen. 

2)ie SSern?ir!Iid^ung biefeiS ^rinci^jö berul^t nun toieberum 
barauf, bafe ber ©taat^crebit, ber in ber ©taat^obligation jur 
©rfd^einung gelangt unb fxd^ ol^ne Unterjd^eibung t)on Qtaat 
unb SSoU an baS Äa)?ital ber SBelt loenbet, bafür aud^ nid^t 
toie ßonfote unb Slente benjenigen ©efe^en untertt>orfen fein 
barf, »eld^e ber ©taat inbitjibueH über fein 6rebittt)efen geben 
mag, fonbem nur benjenigen, njeld^e aud^ il^rerfeitö ol^ne SRüdE- 
fid^t auf ftaatUd^e ober nationale 3^bit)ibualität für ben 
ßrebit an unb für fid^ gelten; bafe jebe äbtoeid^ung wn biefen 
©efeften fid^ juerft toirtl^fd^aftlid^ unb bann aud^ politifd^ in 
ernftl^aften unb politifd^en folgen räd^t, unb ba§ bal^er bie 
Äenntnife biefer ©efe|e bie not^toenbige SSorauöfegung ber Se- 
nu^ung beö 5Dbligationentt)efeng im ©taat^crebit bilbet. 

2)iefe ©efe|e für bie ©taat^obligationen finb nun bie ber 
3lationalßfonomie. 
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S)tc üotf^toirtl^fd&aftUd^en ^tincipien für biefelbe. 

SDiati lüirb nun bieicnigen ©runbfä^e, toeld^c au^ biefcr 
3latur ber ©taat^obligation entfid^en, iun&ä)^ in jiDci ©ruppen 
tl^eilen. 3)ie erftc cntl^ält bieienigen gormen ber Qtaat^oblU 
flotion, lüeld^e burd^ bie SRatur be^ attgctneinen ßrcbit^ geforbert 
toerben unb bcnen jid^ bie Staaten ballet and^, ol^ne ba§ »ir 
eine befonbere Sleflejion baröber tjorfinben, faft t)on felbft ge* 
fügt \)dbtn. 2)ie jtoeiten bagegen gelten aug bem Serftanbni^ 
beg aSBefen^ t)on Äapital unb 6rebit l^ertjor. 

I. S)a^ erfte toa^ in biefem ©inne für bie ©taat^obliga^ 
tion geforbert toerben mu^ ift, bafe biefelbe, ba fle fid^ an bag 
Äapital afö fold^eS tüenbet, aud^ auf einen beftimmten ÄapitaU- 
betrag lauttn, unb mit biefem Äapitalöbetrag baS Siedet auf 
ben3itifßtibetrag felbftänbig jum Slu^brud bringen unb bem 
8er!e]^r jugänglid^ mad^en mu§. 3)arau^ bilbet fld^ bann tjon 
fclber bie breifad^e gorm innerl^alb be^ ©dS^uIbbocument^ ber 
Obligation, aRantel, 6oui)on unb Slalon. SBdl^renb biefe 
Unterfd^eibung bei ben ©onfol^ gar nid^t, unb bei ber 9lente 
nur tl^eilweife jum Slu^brudt fommt, ift fie für bie ©taat^^ 
Obligation bie abfolute gorm berfelben. 

S)ag jtoeite, tt)a§ nid^t loeniger »id^tig ift, befielet barin, 
bafe biefe ©taatöobligation toie ba^ Äapital felber bie roixti): 
fci^aftlic^e unb red^tlid^e gäl^igfeit em^)fangen mu^, mit jebem 
ber brei ©lemente beg S)ocumentö in ben öottjlänbig freien 
Äapitateüerfel^r eiujutreten, unb mit bem ©rtoerbe be^ S)ocu- 
ments aud^ baS Siedet auf feinen Sti^alt gegenüber bem ©taate 
jebem ju übertragen. S)aö Reifet, lebe ©taat^obligation mu§ 
ein 3Ji^Äberpa:pier fein. S)a^ SHed^täprtnci^ beö ^n\)aUx\ia)()m^ 
aber befielet barin, ba^ bei il^m ber 33efi| red^tlid^ gleid^ 
ifl mit bem ©igentl^um. @ine ©taatSobligation auf 3n= 
l^aber ift baber nie, trofe aller Uebertragbar!ei^, eine tt)al^re 
Obligation. SBo e^ fold^e ^nl^aberbocumente nod^ gibt, ift baS 
Streben, bie Uebertragung berfelben ju erleid^tem, fd^liefelid^ 
nur ba^ ©treben, benfelben il^re toal^re 3latur jurüdEjugeben. 

S)a§ britte 3Koment ift nun bie gute Drganifirung alle^ 
beffcn, toaö baS Siedet ber Obligation auf Äa^jital unb 3^^^ 
gegenüber bem ©taate fidlem mufe, bie felbftänbige ©taat^:? 
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fd^uIbcnt)ertDaltung. SQSa^ biefc entl^äU, mitb foglc^ ge- 
jagt toerben- 

S)a^ finb bic ^principien für bie gormen ber ©taat^oblU 
gation, 6ie formuliten jufammcn bic Sted^t^priticipicn ber^ 
fclben, bie, toie toir fd^oti bemcrlt l^aben, eine fclbftänbige 
©^ftematil unb ßafuifiif forbern. Slllcin infotocit fie jugleiii^ 
ein »ittl^fd^aftUd^eg ©d^ulb^ unb ßi^^^^i^^ättnife ju Äapital 
unb ßrebit enthalten, treten bie öolfewirtl^fd^aftHci^en ®runb= 
fä|e ein, »eld^e über bie le^tem entfd^eiben, 

IL 3)ie Obligation, inbem jte ba^ Äa^ital ber SBelt fuiä^t, 
greift fo tief in bieö Äa:pitaföleben l^inein, ba§ fie gejtpungen 
tt)irb fid^ bie SRatur beifelben ml gegentpärtig ju galten. ' 

S)ie erfte Setrad^tung nämlid^, tjon ber jebe^ Slnlel^n burd^ 
eine ©taat^obligation au^gel^en mu§, filiert auf ben einfadj^en 
toirtl^fd^aftlid^en ©runbfa^ jurüdt, bafe bie Äa^jitalien, too immer 
fie fein mögen, ben ipirtl^fd^aftlid^en SSortl^eilen juftrömen bic 
il^ren S5efi|ern geboten toerben; ba§ baburd^ bei au^reid^enb 
bargebotenen SJortl^eilen ftetg für jeben S^tozd Kapitalien genug 
tjorl^anben flnb, unb bafe, toenn bie legtem fid^ freiwillig jur 
2;^eilna^me an biefen Sortl&eilen jufammenfinben, an^ bie 
3Solfötoirt]^fd^aft am toenigften gerabe unter einer fold^en 3)C5 
placirung ber Äa^)itaUen leibet. ®^ fommt mitl^in barauf an, 
für biefe anleiten ben SBeg ju finben, auf toeld^em biefelben, 
inbem fie bem ©taate ba^ bittigfte @elb für feinen SSebarf 
fd^affen, jugleid^ bie SSertl^eilung ber Kapitalien am toenig- 
ften ftören. 

S)iefer SBeg ift nun baburd^ toorgejeid^net, bajj bie Äapitafö- 
tjertl^eilung nid^t me^r tt)ie in frül^erer S^it in einer Sert^eilung 
be^ 33efi|e^ an ©elbfummen befielet, fonbem fid^ ber SBertl^eilung 
unb Drganifation be^ ßrebit^ untergeorbnet l^at. @g gibt 
ebenfo toenig nod^ ©elbüorrätl^e bie aU ©d^äfee unbenu^t t)er= 
toa^xt »erben, afö e^ Kapitalien gibt bie nid^t jur ©runblage 
be§ ©rebit^ bienten. ©rebit unb Kapital finb bal^er fo innig 
oerfd^moljen, bafe man bie Kapitalien nur ba fud^en fann, m 
ber 6rebit tjorl^anben ift- 3iun ift ber 6rebit felbft eine Dr= 
ganifation, in ioeld^er nid^t blo^ ein Kapital auf bem anbem 
unb ein ßrebit auf bem anbem ru^t, fonbem in loeld^em toiet 
me^r bie fleinern Kapitalien unb drebite fid^ mit ben großen 
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t)erf(i^mclien, il^nen folgen unb gleid^fam gel^otd^en, tuäl^tenb 
anbeterfeit^ nur bicfc großen Äa)?italien butd^ i^re Serbtnbuus 
gen »iffen, ob unb toietjiel Äaipital unb ©rebit für jeben att- 
gemeinen 2^td toorl^anben ftnb unb tt)ie grofe babutd^ SBcrtl^ 
unb 3^«^ \^^^^ fleinften Äapitaföeinl^cit fein fönnen. SBenn 
bal^er ber ©taat ßreblt gebrandet, fo iji eS naturgemäß, ba§ er 
fid^ an bie ^äupttv ber Drganifation bei^ ©rebitö, btc großen 
SBanlgefd^äfte, »enbet unb burd^ biefe bie für feine Slnleil^e 
tiöt^ige Summe an^ ber attgemeinen Sertl^eilung ber Äa^jitate^ 
frdfte l^erau^jiel^en läfet. SSBäl^renb bal^er bie Slnleil^e beö Staate 
bie 3ftad^frage bilbet, ift bie ©efammtl^eit aller Ra^itaU unb 
6rebitbeft|enben ba§ Slngebot, unb bie großen (Selb- unb ßrebit:: 
gefd^äfte jinb nur bie SSermittler jn?ifd^en biefer SRad^frage unb 
bem SSngebot. S)enn fie finb e§ toeld^e il^rerfeiti^ biejenige Se^ 
toegung beö Äa^)itaB unb ©rebitö in il^ren Rauben l^aben, t)er= 
möge bereu iebe§ Heine @injelfa:pital bie ©teile innerl^alb beö 
aBett!a^)itafe finbet, auf loeld^em e^ bie l^öd^fte 9Sertt)ertl^ung ju 
l^offen l^at. S)er abfiracte ©a| ba^ bie ©taat^obligation fid^ 
an baö 3BeIt!a^)ital loenbet, finbet feinen praftifd^en äu^bruÄ 
barin, ba§ bie§ nur vermöge ber ^l^ätigfeit jener grofeen Dr^ 
ganifation beä allgemeinen ßrebitiDefen^ ber SBelt toermirflid^t 
»erben fann. ®ie ©taatgobligation l^at feinen anbem 5ßla|, 
auf bem fte ftd^ ju entioidteln vermag, afe ben SEBeltmarft be^ 
®elb' unb 6rebitgefd^äfti8. 

5Rur fo toermag fie, inbem fle ben ©efammtorgani^mu^ beg 
©rebit^ in Setoegung fefet, attentl^alben bie überfd^üffigen Rapu 
tauen aufjufud^en, unb l^erbeijul^olen, unb ebenbaburd^ biefe 
Äa^italien ju bem bittigften ^preife aufjufinben; unb aus bem^ 
felben ©runbe ftört fie burd^ bie in ber Slnleil&e entl^altene S)e5 
iplacirung ber Äa^jitalien bie gefgmmte aSoIISioirtl^fd^aft am 
toenigfien. S)ag ift ber ©inn bei8 ebenfo geiftreid^en aU loal^ren 
SKuSf^jrud^g Saffitte'S: „®er ßrebit fud^t bag Äapital ba too t§> 
ifl, bie ©teuer fud^t eS loo e§ nid^t ift/' 

S)ie allgemeinen ©efe^e ber 3SoIf$^lDirt]^fd^aft nun, »eld^e 
babei über ben ^^JreiS ber Obligation entfd^eiben, baS ift ben 
ßin^fufe beffelben beftimmen, fcnnen toir. SBir f äffen fte in 
bem ©a^e jufammen, bafe S^^^f^fe ^«b ©id^erl^eit ftetö im um^ 
gefeierten SSer^ältnife jueinanber ftel^en, unb ba^ bal^er, toäl^renb 

etein, 3riitait8»iffcnf(^ott. IV. 18 ' 
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ber Äa^itol^iin^fufe bcn jiff ermäßigen au^brud be^ quantttatitjen 
aSerl^ältniffe^ jtDifd^cn Äa^italgt)ctt^eilung unb Äa)?ital^bebarf 
bilbet, ber ©id^erl^eit^cocfficient ba^ 3Ka6 be^ SScrtrauen^ be^ 
Äa)?ital^ auf bie tüirt^fd^aftUd^e Äraft feinet ©d^ulbner^, be^ 
Staate, bebeutet, ©beufo Kar ift e^ bag, mdl^renb ba^ Dbli- 
gationgbocument (ber 3KauteI) ben Äapitatebetrag entl^ält, in 
bem ßoupoubetrage jene beibeu gactoren uutreunbar t)er= 
fd^moläeu fd^eiueu. 3u bem ©rabe aber in »cld^em ba^ SSer- 
trauen auf ben fd^ulbenben Staat tiefer finft, enttuidelt fi^ bie 
3lot^menbigIeit für ieben ber bem Staate ßrebit geben iriH, 
neben Äa:pitaföjin§ unb ©id^erl^eit in bem angebotenen S^^^fi^fe 
eine 3lü(Jja^lung beö S)arle]^n^ ju bieten. 2)iefe 9lüdf= 
jal^lung^quote ift an fid^ in il^rer ^öl^e ebenfo unbeftimmt aU 
ber 3Jlangel beö SSertrauen^ burd^ ben fie geforbert tt)irb; aber 
fie ift. für leinen ©taat ju t)ermeiben, ipo ber S^^if^I ^^ f^ine 
Stüdial^Iunggfäl^igfeit einmal entftanben ift. Unb l^ier tritt ber 
Unterf^ieb jtuifd^en ber 9lente unb ben ßonfol^ einerfeit^ unb 
ber ©taat^obligation anbererfeit^ lieber in ben SSorbergrunb. 
S)ie ©rtDägung biefer einzelnen 5ßun!te bei ber ßontral^irung 
jjeber einjcinen ©d^ulb bilbet nun bie 5ßoIiti! be^ ©taat^= 
fd^ulbentoefen^, bie bann in ßontral^irung, SSerjinfung unb 
SCilgungäorbnung jur ©rfd^einung gelangt, meldte mir unten 
barftetten. S)a^ Drgan ba^ biefe 5ßoIitiI vertritt, ift bie 6taat$= 
fd^ulbennermaltung. Unb fd^on ^ier ergibt fid^ ba§, ba bie 
Staatöfd^ulben felber fo tief tjerfc^ieben finb, aud^ biefe ©taat^= 
fd^ulbenneriDaltung toeber in il^rer Drganifation nod^ in il^ren 
5ßrinci)?ien allenthalben gleid^ fein tüirb. 

®ef(j&i(i^tlid^e ©teUung berfelbcn. S)ie brei ©nippen ber ©taatsf(j^ulben. 

Ueber aHe^ ba^ toa^ nun bi^l^er gefagt tüarb, finb i?er- 
fd^tebene 2lnfid^ten möglid^. $ält man aber bie Obligationen^^ 
fd^ulb ben ßonfol^ unb ber ^entt afe ein felbftänbige^ unb 
eigengearteteg ©ebiet be^ ©taat^fd^ulbentocfeniS gegenüber, fo er- 
lennt man ba^ientge, toa^ äule|t am meiften ju il^rem rid^tigen 
3Serftänbnife beiträgt. äBenn ginanjcrebit unb fd^mebenbe ©d^ulb 
in "gorm unb ©^fiem burd^ ba§ Sßefen be^ ©elbgcfd^dftö bebingt 
toerben, fo erfd^eint bagegen bie gefammte fefte ©taat^f4)ulb 
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t^rcrfeit^ niä)t aU bie ßonfcquenj etne^ fceftimmten unb Haren 
69ftcm^, fonbern fic ift in 5ßrtncip unb pofittt)cr ©cftaltung 
jule|t immer bie ßonfequenj ber l^iftorifd^en ©ntmidelung bei* 
jenigen SSoI!§, bem fte angehört. 

3n biefem ©inne ftebeutet gegenüber ßonfofe unb Sftente, 
tpeld^e bie 3bce unb bie SJermaltung einer 5Wationalf(j^ulb 
vertreten, jebe Dbligationenfd^ulb eine ©taat^fd^ulb; unb 
jtüar inbem bei ber erftern ber 6taat feinem eigenen 3SolIe 
fd^ulbet, tüäl^renb Ui ber Obligation ber Staat grunbfä|lid^ 
aU perfönlid^er ©(^ulbner unb gemeinred^tlid^er Debitor ber 
ganjen SBelt gegenüberflel^t, 

®0 ift überPüffig ju fagen bafe ba^ erftere ba§ beffere ift; 
nid^t äberPilffig fid^ gegentuärtig ju Italien, tuie trofebgm ba^ 
jmeite l^at entftel^en fönnen unb muffen. 

S)ie großen Sebingungen ber SWationalfd^ulb finb, toie ge- 
fagt, ein eigener (Sclbreid^tl^um beg Sauber unb eine bereite 
georbnetc ©eftaü be§ Staate. SSeibe toaren in ©nglanb unb 
%xantxexä) im toefentlid^en üorl^anben. Sllle Sauber bagegen 
Dom $Rorbcap big jum 3Jlittelmeer im Dften ber franjöfifd^en 
@renje toaren enttoeber fel^r Hein ober fel^r gelbarm, unb il^re 
©runblagc toar nod^ nirgenbS ber enbgültige Slbfd^lu^ ber JJa- 
tionalität ju einem ftaatlid^en ©anjen. ©^ toar, toenn man 
biefe 5)inge tjon bem loeltl^iftorifd^en ©tanbpunft an^ betrad^tet, 
lein S>^ei^d, bafe ber ©taatenbilbungS^jrocejj in ®uxopa, fertig 
in gnglanb unb granfreid^, l^ier no(| eine grofee, bie Söelt er:^ 
fd^üttembe Stufgabc l^atte. Unb toie großartig aud^ bie S3e= 
toegungen fein mögen meldte un^ bie Ie|te ^tit gebrad^t l^at, 
fo ift eg bod^ feinem ein S'^ti^d, ba§ biefer ©taatenbilbungg^ 
^)roce§ aud^ l^eute nod^ feinegtoegg abgefd^loffen ift. 

S)iefer Silbung^procefe beg neuen ©taatentoefen^ im toeft-- 
üd^en ©uropa aber ift nid^t blo^ eine Semegung ber SWad^t 
unter blutigen Äriegen, fonbern er erf(^eint in SBal^rl^eit aU 
bie erfte Sebingung aller menfd^lid^en ©nttoidfelung; benn toie 
er toä^renb feinet aSerlaufg ni(^t§ afö Äriege bringt, loirb er, 
iDenn er abgefd^Iojfen ift, ben SEBeltf rieben erjeugen. 2)ie Äoften 
biefe^ ^roceffe^ ))at eben be^l^alb bie ganje SBelt ju tragen; 
baS SKittel bafiir ift bie ©taatsobligation, toeld^e bal Kapital 
ber ganjen SEBelt auf jufud^en toeife, nm für bie B^^'fwnft bie erfie 

18* 
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Sotaugfefeung aUgemcin mcnfc^Iid^er enttuidelung bcgrünbcn ju 
fönnen. S)ie ©taatöobligation ift ballet, fotoeit mit tl^re ^nt^ 
ftel^ung unb il^re aßitlungen ju verfolgen im ©tanbe iinb, aUent- 
j^alben bie tt)itt]^fd^aftlid^e ©rnäl^reriTi bcticnigcn ©taatcnbilbung 
gctüef cn, in toeld^er eine SRationalfd^uIb nod^ nid^t möglid^ toar. 
©ic l^at feine ©efd^id^te etjeugt, aber fte ift in allen 2:^eilen 
6uropa§ burd^ bie ©efd^id^te erjeugt toorben. 

aWit biefet i^rer l^iftorifd^en gunction ^at flc i^ren l^eutigen 
ei^arafter enn?fangen. 6ic befielet aHentl^alben au^ jtpei großen 
gactoren, »elij^e bie ßonfofe fo »enig afe bie Slente in ftd^ 
au^bilben fonnten. S^^^P bebeutet fie bie Äoften ber ©nttoide^ 
lung ober einl^eitlid^en ©taatengeftaltungen, bann nimmt jie 
bie aljen ©(^ulben atter berienigen Sänber in fid^ auf, toeld^e 
t)on ben großen nationalen ©taatenbilbungen aufgewogen »erben. 
3)iefe le^tern finb nun natürlid^ ^öd^ft t)erfd^ieben; attein ben- 
nod^ erf (feinen fie gegenüber S)ritten, alfo aud^ gegenüber beut 
®arlei^er red^tUc^ aU ein ©anjeg, baö bei aller SSerfd^iebenl^cit 
bie ©d^ulb alö einl^eitlid^e 5ßerfönlid^feit beö langfam gebilbeten 
Staate anerfennt. 2lu§ bem 2Biberf^)rud^ iebod^, ber in ber 3Jct= 
fd^ieben^eit tjon ^Jorm, 3iamen, 3^^^ ^^"^ Siilgung ber fo t)erbun= 
benen Sd^ulbtjerl^ältniffe lag, erjeugte fid^ bann attmäpd^ ein 
^procefe, t)ermöge beffen biefe l^iftorifd^en Unterfd^iebe aufgehoben 
unb alle ©d^ulben in bie gorm einer einl^eitlid^en ©taat^fd^ulb 
gebrad^t »erben, liefen ^ßrocefe nennen toir bie Unification 
ber ©taat^fd^ulben. S)er urfprünglid^en Slufgabe ber @taatg= 
Obligation, bie SKittel für bie ftaatenbilbenben Äriege mit 
il^ren ©roberungen, ®intoerleibungen unb neuen Serfajfuttgg^ 
unb Sertoaltungöorbnungen ju bieten, folgte ba^er bie jtoeite, 
jene Unification nun aud^ il^rerfeit^ für bie ein^eitlid^e ©eftalt 
ber neuen ©taatsfd^ulb ju tJoUjiel^en, unb baburd^ ber lefttern 
eine einl^eitlid^e Drbnung ju geben, S)a^ ju toertoirllid^en 
trad^tet nun aUerbing^ ieber ©taat bicfer 6^)od^e. äUein gerabe 
burd^ ben langfamen unb tjielfad^ geftörten ^ßrocefe feiner eigenen 
innern (Sonfolibirung ift eö bemfelben in biefer SSeloegung nid^t 
fiet^ tl^unlid^, jene Aufgabe burd^ bie ©entralifation feinet gefamm- 
ten ©elb' unb (Srebitioefen^ burd^ eine einl^eitlid^e 33 an! §u öoH- 
jiel^en; erft too biefe entfielet, fd^Uefet fid^ aud^ l^ier loie bei 
fionfol^ unb 9lente bie 6inl^eitlid^!eit ber ©taatefd^ulb an bie 
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bcs ©clbipefen^ an, unb fictö bauert c^ lange 3ßit ^^^ bcibe^ 
juglci(^ erregt ift. gilt bicfcn ganjcn ^ßrocefe bilbcn ^prcu^en 
unb Stallen bie beiben größten l^iftorifd^en SSotbllbet, 

S)a aber enblid^ bie ßonftitnitung jener Staaten nid^t fo 

gleid^förmig nnb rul^ig tjor fid^ gel^t wie bie innere ©nttoidelnng 

eine^ bereits conftituirten Staats, fo fann and^ bie DbligationS- 

j^ulb nid^t tüie bie ßonfols^ unb Sftentenfd^ulb in einer regel- 

mäfeig unb gleid^förmig t)erlaufenben Sen)egung ber Staats^ 

f(3^ulben erfd^elnen. Sie tritt toielntel^r toie ber l^iftorifd^e (SnU 

toitfelungS^rocefe felbft, ftofetoeife in beftimmten einjelnen ^t^ 

Regungen auf, unb eS ift bal^er natürlid^, ba^ lebe biefer 95e- 

tpegungen »ieber il^re einzelne befonbere ©taatsf(^ulb erjeugt* 

ffio bal^er immer bie Dbligationenfd^ulb eines Staats erfd^eint, 

befielet fle ftets aus lauter einzelnen großen Sd^ulbfummen, unb 

nid^t bloS bie StaatSfd^ulb im ganjen, fonbern jebe einzelne 

DbligationSfd^ulb aQer biefer Staaten l^at bal^er il^ren eigenen 

^iftorifd^en ^intergrunb. S)iefe SSerbinbung ber großen Sln^ 

leiten mit ben gefd^id^tlid^en ©injelereigniffen mad^t burd^ bie 

aSielfdltigleit ber fo entfianbenen ©injelfd^ulben baS ^ofititje 

Silb ber StaatSfd^ulb oft fel^r toertoirrt; unb bennod^ ift gerabe 

biefe aSerfd^meljung mit ben entfd^eibenben ©reigniffen bie 

©runblage i^ireS SSerftänbniffeS im ©injelnen h)ie im ©anjen. 

J)ie Dbligationenfd^ulb 3RitteleuropaS ift bäs SBilb feiner 

©taatenbilbung im ©ani^n] j[ebe einjelne S(^ulb bagegcn l^at 

tüieber il^re f:pecififd^e finanjielle unb ^olitifd^e ©efd^id^te, Sle^ 

bucirt man nun atte biefe einjelnen SSerl^ältniffe, auS benen fid^ 

baS StaatSfd^ulbenlDefen beS DbligationengebietS aufbaut, auf 

bie gactoren aus benen baS lefttere fid^ felber allmäl^lid^ ge= 

bilbet ^at, fo t)erfte]^t man jiemlid^ beutlid^ bie großen @ru:p^ 

^tn, bie fid^ mel^r ober weniger beftimmt in bem Sd^ulbenf^ftem 

atter Dbligationenftaaten unterfd^eiben. S)ie erfte ®xup)(it finb 

bieÄriegSfd^ttlben, »eld^e fid^ fajl immer auf bie unabweiS- 

bar geworbenen ßonfolibationen ' ber f(^iDebenben Sd^ulb unb 

beS 5pa:piergelbiDefenS jurüdtful^ren laffen, t)on benen Wir frül^er 

gef<)ro(^en; bie jtDeite beftel^t aus ben wn ben einverleibten 

Staaten ilberlommenen £anbeSf(^ulben, bie immer erft all^ 

mä^lid^ in bie ein]^eitli(^e Dbligationenfd^ulb beS neuen Staats- 

lörperS fibergel^en; unb ju biefen tritt bann namentlid^ in ben 
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legten Sal^tjcl^ntcn ba^ immer bcbcutenber fid^ enttoidclnbc ®t^ 
biet beffen, tpa^ lüir bie SSertoaltung^anleil^en nennen 
muffen, nnb nnter benen geßentpärtig bie ^ifenbal^nobliga- 
tioncn eine fo l^ertootragenbe ©teßnng- einnel^men. 3)ieUnter? 
fd^eibnng biefer ®ru^^)en ift nnr bei ber Dbligationenfd^nlb 
mögltd^, obgleid^ fie bei ßonfotö nnb 9lente feine^toeg^ au^= 
gefd^loffen finb. Salier entiüidelt fid^ in ber X^at erft bei ber 
Dbligationenfd^nlb ber innere SReid^tl^nm be^ ©taatöfc^nlben- 
lüefenS; nnb be^l^alb l^at fid^ an(^ nnr an fie eine tüiffenfd^aft- 
lid^e aSel^anblnng ber ganjen ©taatöfd^nlb angefd^Ioffen. 

35enn tüdl^renb e^ ber nad^ bem Dbigen letd^ttoerftanblid^e 
e^arafter ber Siteratnr ber ßonfol^ nnb ber 3lente ift, bie 
©dt;ulb be^ ©taat^ immer nnr afe ein nnnnterfd^iebcneö nnt> 
nnanfgelöfteö ©anje^ jn betrad^ten, l^at bie ginanjtoiffenfd^aft 
ber Cbligationenf(^nIb, obtüol fie ben Unterfd^ieb iener brei 
Kategorien nnr tpenig verfolgte, bennod^ bie fefte ©taat^fd^nlb 
ftetg afe einen SSertrag betrad^tet, nnb babnrd^ bie ©tabien 
jebe^ ©d^nlbtoertrag^toerl^ältniffeg an fid^, bie ©ingel^nng, bie 
SSerjinfnng nnb bie 3;ilgnng ju felbftänbigen ©ebieten ber fiel^re 
t)üm ©d^nlbentpefen gemad^t. ©ie ^at e^ babnrd^ jn SBege ge- 
brad^t, bie ©taat^fd^nlbenlel^re üon ber 5ßoIiti! jn fd^eiben; atte^ 
©Ute tpa^ ang ber 3Serbinbnng beiber l^ertoorgel^en lann, ge- 
l^ört ber ginanjiüiffenfd^aft ber ©nglänoer unb granjofen; aße§, 
tpag man einer S^rennnng berfelben toerbanft, gel^ört ben 
3)entf(^en. 

3Wan fann bie ^ier^er gehörige Siteratur im gaujcn o^ne ©(j^toic- 
rigfcit in il^rcm ®ange t}erfo(gett. Sic ^ngldnber l)ahm üon einer 
5inanjpoliti! biefer eigentlid&en aSemaltung ber ©taatgfij^ulben gar 
feine Ahnung, unb jttjar au§ bem einfad&en ©runbe, lüeif biefetbe für 
fie nid^tg anbereg ift als ein %liül beS S3anfgefdfedft§, folüie eim 
mal bie Slufna^me einer Sdfeulb belüilligt ift. ©elbft um ba§ StilgungS^ 
»efen unb feine ©runbfdje für bag National Debt Office ^at fi(j&, 
fo teeit unfere fienntni^ reid^t, bie fiiteratur @nglanb§ nid^t ge^^ 
fümmert. 3ln granfreid^ bagegen mufe man ben (SntiüidfelungSgang 
ber 5man5politi! nid^t in ben Sd^riften über bag ginanjlüefen, fonbern 
in ben SReben unb Sendeten ber tt)ir!lid& bebeutenben ginanjminifter 
in ber Kammer bei ber (Sinfü^rung unb SJertretung ber ©taatsfd&ulbcn 
fud^en; eS ift bag gro^e SBerbienft Äaufmann'S, bem Slnftoft, ben 
fdfeon äflaldfeug in feiner Sinanjlüiffenfd&aft mit feinem großartigen 
aiide gegeben, gefolgt ju fein. 3^m »erbanfen toir jioar nid&tS SReue^ 
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über Soffitte, ber bie Sa^n für bag fapitaliftifij^e 6pftem gcbroij^en, 
aber bo^ glcid&fam bie ßntbedung ber großen Sluffaffungen eine§ 
S^itet, SconSa^'g unb anberer. SBeldfe ein tiefreid&eä ©ebiet b^tte 
ficb bier ber ®ef(Jbi(btf<^teibung bargeboten! SeropsSSeauHeu bat ba^ 
gegen au(b literarifcb bag gefammte 6taatgfd^ulbentt)efen ^ufammt feiner 
58ertt)attung ni(bt^blog auSfübrUcb andern ©n^elnen bcbanbelt, fonbern 
ift toot bi§b«t: ber ©injige, ber auf aßen fünften eine bö^ft Icbrrei^e 
3Jcrglei(Jbung aller t}erf(biebenen Slrten ber ©taatgf(bulben gegeben 
bat. 3^ur meinen »ir, er b^be fx(b babei bodb mebr an bie gorm 
al§ an ben ^b^rafter berfelben gebalten. 3n ber beutfdben Literatur 
fcbeiben fidb, lüenn man tjon eigentlich beiläufigen Semerfungen über 
bie allgemeine 5Iatur ber öffentli(ben 6(bulben, bie meift obne 6pftem, 
unb mit einziger SluSna^me tjon SWaldbuS obne alle ^enntni^ ber 
englif(iben unb fran5öftf(bcn aSerbältniffe aufgcfübrt »erben, jlüei 9^i(b= 
tungen, bie bogmatifdbe mit mögliibft ftrenger tbeoretifdber ©intbeilung 
unb vielem aber nicbt beberrfdbtem 2Jlaterial, beren ^aupt iHau unb 
beren an 6toffrei(btbum unerreid^ter SJcrtreter obne 3tt)eifel 21. SBagner 
ift, unb biejenige, bie mir bie finanjpoiitifcbe nennen muffen, ^^xt 
beiben ^äupter fmb 9fiebeniu§, in beffen „Deffentlidbem drebit" »ir 
glauben fagen ju fönnen, juerft in ber ganjen ginanjtt)iffenf(baft bie 
brci Slufgaben ber SdbulbentjerlDaltung felbftänbig erfannt, unb bonn 
bom ftrengen 6tanbpunfte eine§ (Erebitgefcbdft^ mit eminenter 
Urtbeil^fdbärfe jergliebert »orben finb; unb ein SRenf (benalter na(b ib^i 
6^. ^ie^el in feinem „Softem ber ©taat^anleiben im 3uf ammenbange 
mit ber »olf§tt)irtbf(baft betrautet" (1855), beffen a(bter »fdbnitt bie 
erfte ftaatsmirtbf(bftftli(ibe öebanblung ber ©taatäanleiben gegeben bat. 
3Jler!mürbig nur, unb nur burdb bie 35erbdltniffe erfldrli(b, ba^ bei 
allem 3flei(btbunt geifttJoUer S3emer!ungen über bie (Eontrabirung üon 
2lnleiben fein 2Bort üon 3Serjinfung ober ton 3^ilgung barin üorfommt. 
§od'g „5lbgaben unb 6(bulben" baben bagegen, »ag allen anbern 
feblt, bie ®egenfeitig!eit bon Steuern unb Staat^fcbulb ju ibrer ®el= 
tung gebracht, »aS bann bie neuem „©teuerpolitifer" im gangen ijic 
im einzelnen »ieber bergeffen, bie ju glauben fibcinen, ba^ mit ben 
Steuern bie Staat^iüirtbfcbaft erfdfeöpft fei. @ine fpeciette litcrarifdbe 
33enutung aller biefer 5lrbeitcn für ba§ eigentlidbe Softem ift baburcb 
fo fdbtoer, toeil mit EuSnabme ber bogmatif(ben 9^i(btung jmifd^en 
ben einzelnen Functionen ni(bt unterf(bieben, unb meift SSerjinfung^^ 
unb 3)ilgungSfragen gang meggelaffen »erben. 

Qn ber öorliegenben Slrbeit, beren »efentlicben Unterfcbieb bon 
ben frübern 2lu§gaben man »ol leicbt erfennen mirb, ift e§ un^ nun 
bauptfäd^li(b um ben Ueberblid über baS ©anje, bann aber aucb barum 
ju tbun, ju jeigcn, ba^ audb in 6:onfol§ unb iRente jene brei Säte- 
gorien ber SiJbulbenbermaltung jur Dollen ©eltung gelangen, unb baber, 
meinen mir, als abfolute tt)ifjenf(baftli(be ©runblage betrachtet merben 
bürfen. 
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II. 2la0 «Sqftern ber «Staats fdiulbenoerttiaUung. 

S)ic bi^l^erigc 3)arfteIIun9 l^at nun gcjeigt, bafe tüir unter 
bem SScgriffc bcr fcften ©taat^fd^ulb unb be§ ©taatöfd^ulbcn^ 
tpcfctt^ nid^t ctlüa ein einfad^e^ glcid^fötmigeg ©d^ulböetl^ältnife 
ju benicn l^aben. 3lnbererieit§ tpirb eg tpol au(3^ Kar fein, bafe 
btefe fefle ©taatsfd^ulb in aß il^ren toerfd^iebencn gomicn nid^t 
blo^ ein felbftänbiger SCl^eil beö ©taatöcrebitö, fonbem bafe fie 
mit il^rer SSeriüaltung ftet^ jur ©runblage beffelben tüitb, in- 
bem fie tüenigftenö burd^ bie in il^t entl^altene ßonfoUbirung 
beg Sanfcrebitg unb ber f(^tt)ebenben ©d^ulb immer bie Äoften 
beiber, jutpeilen fogar il^re finanjielle Sttöglid^leit bebingt. Me 
fefte ©taat^fd^ulb ift bal^er nid^t blo^ biefe ober jene ©ejlaltung 
beö ©d^ulbentoefeng be§ Staate unb l^at babei nid^t blog biefe 
ober iene 5ßrincipien für il^r SSerl^ältnife jur SSolfetoirtl^fd^aft 
ober ber focialen gragc, fonbem fie forbert eine, f^)eciett auf fie 
felbft, il^re aSetoegungen unb Sebingungen gerid^tete Sll^atigleit 
be^ Staate ; unb bie ©efammtl^eit ber 3lnftalten, Drbnungen 
unb 5ßrinci))ien für biefeö felbftänbige ©ebiet ber ginanstoeripat 
tung bilbet nun bie eigentlid^e ©taat^fd^ulbeni^ertoaltung. 

5Run ift unter ben ©d^ulböerl^ältniffen ber einzelnen Staaten 
biefe aSerfd^iebenl^eit fo grofe, bafi e§ nal^e liegt^ ftatt öon einer 
aßgemeinen Seigre toon ber eigentlid^en aSertoaltung ber feften 
©taatgf(^ulb ju fpred^en, bie S)arfteUung berfelben einfad^ an 
bie brei ©runbformen ber ßonfol^, ber Slente unb ber Obliga- 
tion anjufd^Iiefeen. Slttein bei aßem Unterfd^iebe nad^ ber einen 
©eite bleiben biefelben bennod^ naä) ber anbern ©eite fid^ 
mefentlid^ gleid^, unb bie SSorau^fefeung aller eingel^enben Se^ 
l^anblung biefeg ©ebiets befielet in ber geftfteUung beffen, toorin 
fie eben atte gleid& finb. 

S)a§ nun berul^t barauf, bafe biefelben bei aßer SSerfc^ieben- 
l^eit in ©runb, gorm, Sfted^t unb 3?amen bod^ ftets ©d^ulben 
beg ©taat^ finb. Sa^ienige nun, toa^'eben in biefem ge^ 
meinfamen ©d^ulbmoment liegt, bilbet bal^er ben für alle 
gormen ber ©taatsfd^ulb gemeinfamen Snl&alt ber SSertoaltung 
biefeg felbftänbigen ©taat^fd^ulbentoefeng ate bie ©runblage 
für eine toiffenfd^aftlid^e »etrad^tung jener aSertoaltung. 
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S)iefcg aUtn formen unb Drbttungen iebeS ©taatgfd^ulben- 
toefcnS ©emeittfatne liegt nun cinerfeit^ in bem SBefen bcg ©taatö 
unb feiner ©taat^tüirtl^fd^aft, unb bann in bem SBäefen ber 
Q^ulb an \iä). 3ebe befonbere ©eftalt ber aSertt}altung mufe 
bal^er am legten Drte auf biefe beiben ^auptmontente jurüds 
gefül^rt lüerben. 

aiug bem erftern gel^t bann bie Organifation ber ©iä^ulben- 
t)ertt)altung l^eri^or, aus bem jtoeiten bie brei SWomente, toeld^e 
buriä^ bie SRatur ieber ©d^ulb an fid^ gegeben finb, bie Kontra« 
l^irung ber ©(3^ulb, il^re SJersinfung unb i^re S^ilgung. 

gafet man biefe beiben %f)dle tpieber jufammen, fo ergibt 
[\ä) bamit baS allgemeine 5ßrincip für aße SSertpaltung ber 
6taatSfd^ulb, bafe jene Drganifaton nii^t mel^r eine abftract 
fpftematifc^e fein lann, fonbern fic^ nad^ benjenigen ®runbfä|en 
rid^tet, toeld^e ber ©taat für jene ßontral^irung, aSerjinfung 
unb 3;ilgung für fi(^ als geltenb anerlennt. 

3)a nun aber, tpie toir angebeutet, gerabe biefe lefetern 
©runbfäfte für jebe ber brei obigen ©runbformen felbft tief 
t)erfd^ieben finb, fo ift eS erllärlid^, bafe aud^ bie Drganifationen 
ber SSertoaltung ber ©taatsfd^ulben bei ßonfols, Slente unb 
Obligation gleid^faffs aU tt}efentli(ä^ toerfd^ieben auftreten, ob:: 
gleid^ toieberum alle biefe Drganifationen bod^ ftets auf bie brei 
naturgemäßen Slufgaben aßeS ©d^ulbentoefenS, ©ingel^ung, aSer- 
jinfung unb Tilgung, jurüdffommen- S)aS 3ufammengreifen 
biefer gactoren mad^t ba^er bie 3)arfteIIung ungemein fd^toierig; 
betrad^tet man aßeS baS, toaS bal^in gel^ört, fo lann eS lein 
Stoeifel fein, baß auf biefem ganzen ©ebiete baS europäifd^e 
ginanjtoefen nod^ in l^ol^em ©rabe unfertig erfd^einen muß. 

A. Die ©rgane berfelbjen. Haß Staatßfdfulbienbttdi* 

3)ie finanjiette unb bie conftitutioneHe ©taat^fd^ulbcntjcrioaltung. 3^r 
©^arafter in ßitglanb, granfrctd^ unb 2)eutf(!&lanb. 

S)ie Drgane, benen in ben i^erfd^iebenen ©taaten bie üer* 
tpaltenbe S^l^ätigleit für baS ©taatsfd^ulbenroefen übertragen 
ift, l^aben nun bei aller aSerfd^iebenl^eit in SRamen unb SRed^t 
bod^ immer jtoei §auptgrunbformen, bie il^rerfeits lieber in 
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Drganifation-Uttb ©ompetenj mit ber gefammtcn fiaatöred^tliiä^ett 
©nttüidelung bcS ginanjtüefcng eng äufammenl^ängcn. S)iefe 
©runbformctt jtnb il^rerjeit^ tpteber burd^ bie SRatur bcr beibcn 
Hauptaufgaben bebingt, bie fie ju erfütten l^aben, 

35a§ erfte @Iement in biefer gangen Drganifation nennen 
lüir am beften ba§ finangielle, ba§ jtpeite baS conftitu^ 
tionelle. S)ie 3lufgabe be§ etflen befielt in ber SSoIIjiel^ung 
ber ©efefee, tüeld^e bie ©ingel^ung einer ©d^ulb auf SSorfd^lag 
be§ ginangminifter^ toorfd^reiben, bie 2lufgabe beg jtoeiten in 
ber toerfaffung^mäfeigen ©ontrole biefer finanjieffen Stl^ätigfeit. 

Vermöge biefer 3flatur ber erftern älufgabe fällt bie ganje 
35ertDaltung ber fefien ©taatsfd^ulb, fotoie biefelbe einmal be? 
tüilligt ifi, unter bie ginanjtoertpaltung unb toirb ber Sieget 
naiä^ als ein felbftänbiger %f)eil berfelben aufgeftettt. S)ie 
Stellung beS ginanjminifterS bringt eS babei mit fid^, ba§ ber« 
felbe bie Operation leitet unb il^re ©runbfä^e feftftellt, toäl^renb 
bie Slbtl^eilung beS ginanjminifleriumS bie 2)urd^ftt]^rung im 
©injelnen l^at, unb jtpar natürlid^ tl^eife aU eine Sud^fül^rung 
über bie ©(ä^ulb, t^eils als einen 3ö^lungSprüce§ im Äaffentoefen- 
§ier gibt eS feine abfoluten 5ßrincipien, fonbern nur eine 
3tx)e(!mäfeigfeit ber betreffenben Slnorbnungen. 

S)aS conftitutionefle ©lement in ber Sertüaltung ber ©taatS- 
fd^ulben, bie ©ontrole berfelben, l^at \iä) bagegen fel^r toerfd^ieben 
bei ben toerfd^iebenen SSölIern geftaltet. 3Kan mufe, um bie 
©runblage für baffelbe Ilar ju mad^en, tüieber auf bie brei 
großen Elemente be§ gefammten ©taatScrebittüefenS jurüdfgel^en, 
ben ^inanjcrebit mit ber fd^tpebenben ©d^ulb, ba§ ^ßapiergelb- 
iDefen, unb enblid^ bie fefte ©taatsfd^ulb. 

3ft nämlid^ einmal eine fefte ©d^ulb gefe|lid^ befd^loffen, 
fo erfc^eint, ba bie ©ontral^irung ber ©(^ulb felbft Sad^e beS 
ginansminifterS ift, eine fold^e ©d^ulb finansieß überl^aupt nur 
nod^ in ber Sud^l^altung beS ©taats, unb jtüar mit ben ent^ 
fpred^enben beiben ©ruppen öon S^ff^^«/ ben Beträgen toeld^e 
für bie @miffion einlaufen als @innal^me, unb benjenigen, 
lüeld^e für SSerjinfung unb Slilgung ausgegeben toerben aU 
aiuSgabe. Seber biefer finanziellen 2lcte l^at bann feine Belege 
unb tpirb in ber Slbtl^eilung beS ginanjminifteriümS üerbud^t 
tDie jiebe anbere ©innal^me unb SluSgabe. Söie eine fold^e 316- 
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t^eilutig bann eingcrtd^tct ifi, iji natüttid^ an fxä) glcid^gültig 
unb ©ad^e ber Qtotdmä^xQtdt S^re gefammte Stufgabe nennen 
toir bann baS SSerred^nnngStoefen ber ©taatsfd^ulb, ein 
©ebiet, mit toeld^em [xä) bie Seigre toont ©taat^red^nungStoefen 
bi^^er ni(ä^t weiter befd^äftigt l^at, tt}egbalb benn biefelbe aud^ 
leibet nid^t jur Se^anblung be^ ©taat^fd^ulbbud^g gelangt ifi. 
3)iefe§ aSerred^nung^tt)efen ber ©taat^fd^ulb unterliegt bann ge= 
rabe fo gut toie jeber anbere S^l^eil in ber gefammten Sud^fül^rung 
unb Sud^l^altung ber ginanjen ber ßontrole be^ Dberfien 
SÄed^nung^l^ofeö, unb rid^tet ftd^ babei nad^ ben allgemeinen 
©runbfä^en, bie für bie lefttern gelten. S)iefe§ ©ebiet ber 
Sertpaltung ber feften ©(^ulb ift bal^er ein für fid^ abgef(^lof[e- 
neS ©anjeg, ba^ nur nod^ feine fad^männifd^e Sel^anblung 
forbert, unb e^ leud^tet ein, bafe tpenn nid^t ein jtt^eiteg, in 
ber feften ©taat^fi^ulb gar nid^t öorl^anbene^ 3)loment l^inju- 
fäme, ba§ ganje ©ontroltpefen ber ©taat^fd^ulb bamit erlebigt 
fein tt)ürbe. 

Mein bie üerfaffungMä^ige ©ntiüidfelung beg ginanj- 
njefen^ ifi toon jiel^er, tt)ir lönnen nid^t anber^ fagen ate öon 
bem bunfeln ©efül^l begleitet getpefen, bafe ber bei toeitem 
übertt)iegenbe S^l^eil jeber feften ©taat^fd^ulb erft ate bie meift 
ganj unüermeibtid^e ßonfequens ber Senu^ung be§ Si^anj^ 
crebit^ ober be§ ^a^)iergelbe^ auftritt, unb bafe bal^er jene 
red^nung^mafeige ßontrole ber bereite eingegangenen feften 
Sd^ulb im ©runbe überl^aupt feine üerfaffung^mäfeige, fonbern 
eine rein abminiftratii^e UJlaferegel entl^alte. älug biefem meift 
fel^r unllaren ©efül^l ift bann ber SSerfud^ entftanben, bie 
©taatsfd^ulben nid^t bloS ba ju controUren Ido fle fd^on toor« 
Rauben jinb, fonbern toielmel^r ba too fie erft entftel^en, alfo ge* 
rabe bei ber fd^toebenben ©d^ulb unb bem ^apiergelbe. Jiatür^ 
üd^ mufete bann eine fold^e (Sontrole nid^t mel^r unter bem 
Dberften SRed^nung^l^of unb aud^ nid^t unter bem ginanjminijier 
flel^en, fonbern aU ein felbftänbiger Ä6r^)er ntien beiben or^ 
ganifirt tt)erben. Unb be^l^alb nennen toxx bag tt)a^ fid^ barau^ 
enttüidfelt l^at, bie eigentlid^e ober t^erf affungg,md§ige ©taat^^ 
fd^ulbent)ertt)altung. 

5lun l^aben toir fd^on oben mel^rfad^ barauf ]^ingett)iefen, 
bafe eine biefer 3ibee entfpred^enbe Drganifation, toeld^e bie 
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Aufgabe unb baö Siedet l^ätte, ni(3^t bloS bie fcfte ©taat^fd^ulb, 
fonbcrn aud^ il^ren Urfprung, ben ginatiicrebit, ju controUtcn 
unb batntt bctn ©taatc itid^t blog feinen feflen ©d^ulbenpanb, 
fonbem anä) fein gefammteS ßrebit Obligo öotjulegen, butd^ = 
au^ fel^lt. Unfere Aufgabe nun ifl eS nid^t bafür 35orf(^lägc 
JU ntad^en, um fo weniger aU in biefer JRid^tung bereite bie 
erften ©tabien biefeg ©ebietS ber ©taatöfd^ulbent?ettt)altung mit 
mel^r ober toeniger Älatl^eit fd^on in ben toetfd^iebenen Staaten 
toorl^anben finb. Slßein \)on um fo gtöfeeter SBid^tigleit ift es, 
biefe ©rfd^einungen getabe tt)egen il^rer großen Serfd^iebenl^eit 
bei glei(i^er ©runblage ju d^arafterijtren- ®tft bann toitb man 
feigen, tt}otauf eS anlommt. 

3u bem @nbe lönnen toit ie|t bie in unfern Slugen fel^r 
tt)id^tige Segripbefiimmung für ba^jenige auffteDen, toa^ n)ir 
gegenüber ber finanjieffen jefet bie conjiitutioneDe ©taatS- 
fd^ulbeni}ertt)altung, bie ©taat^fd^ulbentjertoaltung ber S^h^^f^ 
nennen muffen. Sin biefer Definition tt}irb eS fid^ erproben, ob 
unfere Sluffaffung beg organifd^en 8egrip beö ©taatScrebitS 
nid^t bloS ber Sll^eorie, fonbem aud^ ber ^ßrajis unb bem ^ofi- 
titoen SRed^te ju entfpred^en vermag. 

alle finanjielle, burd^ ben Dberften Sfted^nungSl^of com 
trolirte ©taatsfd^ulbent)ertt)altung l^at eS nur mit ber feften 
©taat^fd^ulb jU tl^un; atte üerfaffunggmä^ige ©taatl- 
fd^ulbentoertoaltung befielet aus einem aufeerl^alb beS ginanj^ 
minifteriumS ftel^enben ßör^)er, ber jugleid^ bie fd^tt)ebenbe 
©d^ulb unb baS ^ßapiergelbtoefen aU llrf^)rung ber 
feften ©d^ulb controlirt 

S)iefe fd^einbar tl^eoretifd^en ©äfte liegen nun fo tief in 
bem eigentlid^en SBefen beS ©taatScrebitS, ba^ fie fid^, loir 
möd^ten fagen toon felber feit bem Slnfange unferS Qal^rl^unberts 
©eltung jU fd^affen gefud^t l^aben. §Rur tt)erben fie in il^rer 
aiuSfül^rung öon bem tiefen Unterfd^ieb ber brei ©runbformen 
ber feften ©taatsfd^ulb, ber ßonfofe, SRente unb Obligation jo 
entfd^ieben bel^errfd^t unb gehaltet, bafe man in jebem Sanbe 
mit einem ganj anbem 35inge ju tl^un ju i^aben glaubt, unb 
beSl^alb aud^ nod^ biSl^er biefe ganje ©eite ber ©ad^e in ber 
ginauätDiffenfd^aft fo gut afe gar ni(^t üon einem gemeinfamen 
©efid^tspunlte aus betrad^tet l^at 
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35a§ leitete nun liegt jum Z\)tH barin, bafe nid^t blo^ an 
unb für fid^, fonbem aud^ in allen einjelnenßänbern jene Jlatnr 
ber üerfaffung^mä^igen Staat^fd^uIbenüertDaltung burd^aug un^ 
!Iar unb unfertig ift 3^beni tpir bal^er t>erfud^en bie poft- 
titoen 3Ser]^äUniffe batjufteffen, muffen tt}ir aßerbingS ganj be^ 
flimntt auf ba^ toertpeifen, toaß oben über ginanjcrebit, unb 
5ßapiergelb gefagt ift. 

3)ie Sänber ber ©onfotö unb ber Slente nämlid^ l^aben tt)ie 
eriDäl^nt allerbing^ leine ©taat^noten, fonbem ftatt bereu be^ 
nufeen fie ba^ ^princip beö ©taat^papiergelbeS in il^ren unfun* 
birten SBanlnoten. S)a^ ift il^nen gemeinfam. S)agegen ifi i^er- 
möge ber 9latur il^rer feften ©d^ulb aud^ bie aSertoaltung ber 
Staat^fd^ulb überl^aupt tpefentlit^ i^erfd^ieben. 

S)ie Jiationalfd^ulb in ®nglanb Befielet nämüc^, loie gefagt, 
in ber ©efammtl^eit afler Eintragungen ber ©laubiger in bie 
33üd^er ber 95anf t)on @nglanb, unb 3Serjinfung unb S^ilgung 
toerben ba^er banlmä^ig bur^ bie 33anf vorgenommen, ©ine 
ßontrole biefer SRationalfd^ulb burc^ bie ginanjtjertoaltung gibt 
e§ bal^er in ©nglanb nid^t; bie flnanjielle SSertoaltung ber^^ 
felben ftel^t gauj au^erl^alb be^ ginanjminifterium^ aU ein 
%\)txl ber Sanitoerioaltung. SCDein bie in ber SCu^gabe ber eng= 
Ufd^en Saninoten beftel^enbe fd^toebenbe ©d^ulb, toeld^e atter- 
bing^ ftet^ eine ©efal^r für ba§ gefammte ©elbtoefen ®nglanb^ 
entl^ielt, ^at jtoei Organe l^erijorgerufen, toeld^e gerabe biefe 
Sanlfd^ulb beS SRotenioefen^ toertoalten. 3)ag erfte ift ba^ Na- 
tional Debt Office, bag auf ©runblage be§ St. 26, Geo. III, 31 
fid^ allmäpd^ ju feiner l^eutigen ©eftalt au^gebilbet l^at. S)ie 
Slufgabe biefeS Office ift, ber beftänbigen aSemegung ber ^anh 
[d^ulb unb il^ren ©efal^ren eine regelmäßige Tilgung ent- 
gegenjuftetten, toofür urfprünglid^ 1 3RilI. ^fb. St., feit St. 10, 
Geo. 4, 47 ber t)ierte %^txl be§ Ueberfd^uffeS be§ Consolidated 
Fund, ba§ ift ber ©efammtl^eit aDer bei ber aSanf einlaufenben 
©innal^men be^ Staate angetoiefen finb. S)iefe^ Office befielet 
au^ bem Sorb of ti)t @fd^equer, ber bie 9tegierung vertritt, 
bem ©^)red^er be§ Unterl^aufeS für bie ©emeinen, unb ben 
©ouverneuren ber 33an! nebft einigen anbern amtlid^en Sttit* 
gliebern. 2)ie S^ilgungSvertoaltung biefe^ Office fte^t bal^er 
aufeerl^alb ber ginanjvertoaltung, unb man toirb leidet verftel^en. 
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toenn tpirfagcn, bafe pe in SBäal^tl^cit bie aScrmaltung bet 6on^ 
folibirung ber fd&iüebenbcn ©d^ulb ift. SBäl^renb nun 
ba^ Office bic bereite einöegangcnc fd&tüebenbc Sanlnotcnfd^ulb 
jum Dbjcct l^at, ift cS bie Slufgabc be^ burd^ bie Peel's Act 
fclbftättbig in^ ßebcn gerufenen Issue-Department ber San!, 
ber ginanitoeriüaltung bie lauftnben ©ummen an Sanfnoten ju 
betpiUigen, über tt)eld^e bie Exchequer unb Treasury Bills 
verfügen bilrfen; alfo eine 39anfcontroIe toor ber ©ingel^ung ber 
. fd^toebenben ©d^ulb. SKan toirb ba^ ie|t lei(^t toerfiel^en» 95eibe 
jufammen bilben ba^ älnalogon ber ©taat^fd^utbencommiffionen 
in ^ßreufeen unb Defterreid^. ©in Grand-Livre im ©inne gran!= 
reid^^ gibt e^ in ®nglanb überl^aupt nid^t; an feiner ©teBe 
ftel^t bie 3lbbition ber ©laubiger =6onto§ au§ ben Sudlern 
ber 95an!. 

3n granfreid^ ift bie SJertpaltung ber feften ©d^ulb ganj 
anber^ mit ber ber fd^tpebenben üerbunben. S)ag leitenbe 5ßrittcip 
ift l^ier, bafe e§ überl^aupt leine fefte ©d^ulb be^ ©taatö gibt 
afe bie auf ©runblage eines ©efefeeS in biefeS ©taatsfd^ulb- 
bud^ formell eingetragene ©d^ulb. gär biefe Eintragung 
beftel^en ganj beftimmte SJorfd^riften, bei benen ber SBißfür ber 
ginanjtoertoaltung gar fein SRaum übriggelaffen ift. 3n ber 
X^at ift bal^er biefe Eintragung in baS ©taatsfd^ulbenbud^ bie 
einjige felbftänbige SSertoaltung ber ©taatgfd^ulben, toal^renb 
bie S^^tung ber Si^ifen unb baS SCilgungSmefen, gleid^faHS nad^ 
feften ®efe|en georbnet, burd^ bie ginanjtjeripaltung amtlid^ 
tooUjogen lüerben, Slffe fefte ©taatsfd^ulb in granfreid^ ift bal^er 
eine ftreng finanjiene. dagegen ift bie ^Sertoaltung ber fd^me^ 
benben ©c^ulb vermöge ber oerfd^iebenen SCI^eile, aus ber fit 
befielet, eine toefentüd^ toerfd^iebene. S)ie Bons du tresor, baS 
©taatspapiergelb granfreic^S, l^aben gar leine üerfaffungSmafeige 
©ontrole; bie gonbs ber t)erf(^iebenen Caisses, namentlid^ ber 
Caisse des depots et consignations, ftel^en unter felbftänbigen 
amtlid^en Äörpern unb unter ber Entfd^eibung beS Cour des 
Comptes über i^re Comptabilite ; granfreid^ befi^t bal^er in 
SBal^rl^eit überl^aupt feine conftitutioneUe SSeriüaltung tpeber 
feiner feften, nod^ feiner fd^tt)ebenben ©d^ulb, fonbern nur eine 
finanjielle. ©erabe baburd^ ift es möglid^ bai bie fd&mebenbe 
©d^ulb, ber t^erfaffungSmäfeigen aSertpaltung entjogen, fo über- 
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mad^ttfl l^at tperben lönneti. gär bie finanjtette aScrtDaltmig 
ber feften ©d^ulb ift bann natütltd^ ba§ Sßetfa^ten beim Grand- 
Livre mafegcbcnb. 

2Ba§ nun bie Dbligationengruppe betrifft, fo l^at fid^ in 
i^r neben ber ftreng finanjienen SBertDaltung ber feften Staate- 
fd^ulb, tüeld^e ftet^ aU Slbtl^eilnng be^ ginaniminifterium^ auf^ 
tritt, baS conftitutionctte Clement an ba§ ^jJapiergelbtDefen, 
feine ©mifftonen nnb feine 6onf olibirung , angefd^Ioffen. 3lu§ 
bem rid^tigen Serftänbnife ber ©d^eibnng beffelben üon ber 3Ser- 
toaltung ber feften ©(ä^ulb l^at fid^ ba^ 3nftitut ber ©taat^:: 
f(j^ulbencommiffionen auSgebilbet, bie jtpar iVi il^rer ßom- 
petenj t)erfd^ieben, in ber ©ad^e aber gleichartig finb. S)ie 
©taatsfd^ulbencomntiffxon ^ßreufeen^ l^at neben ber ßonfoli- 
birung beg 5papiergelbe§ aud^ bie S^ilgung ber feften ©d^ulb 
nnb ben erften Slnfang eine^ ©taatsfd^nlbenbu(^§ ju i^ertpalten, 
bie ©taat^fd^ulbencommiffion Defterreid^^ nid^ts afö bie ^Papier- 
gelbentiffion jn controUren. SSon einer tüirllid^en @taat^crebit= 
Dertoaltung finb beibe nod^ tpeit entfernt, dagegen beginnt bie 
SSerfaffunggfrage biefe^ ganjen ©ebiet^ auf einem ganj anbern 
5ßun!te; e§ ift bie üerfaffungömäfeige ©ontrole be^ 3lntDeifunggs 
red^t^, meldte, njenn fie einmal t>on ber ßontrole ber ^affen^ 
au^jal^lungen ju berjenigen ber »enu|ung be^ ginanjcrebit^ 
öbergel^en tt)irb, fid^ ju einer tpal^ren ©taat^fd^ulbent^ertpaltung 
au^bilben !ann. 

SÖBäl^renb nun 2;^eorie unb $rafi^ auf biefem gangen @e* 
biete nod^ fel^r unfertig finb, l^at fid^ ba^ eigentlid^e 3Ser- 
tDaltunggf^ftem neben bem SSertt)altung^organ bereite jiemlid^ 
öottftänbig enttpidEelt. @^ !ommt faft nur barauf an, feine 
öerfd^iebenen ©eftalten nad^ ben brei ©d^ulbformen ju d^ara!= 
teriflren* 

S)ag (Staatgf(i&ulbenbu(i^, Grand-Livre. — 6^ ift mö:) 
bem Dbigen wol nid^t überflüfftg, ba§ eigentli(j&c äöefcn be§ Staates 
fdbulbenbud^^ mögHci^ft beftimmt ju bejeicj^nen, ba nadfe bem Sßorgangc 
!)Ott fSranfreidfe unb Stötten auö:) ^reu^cn unb 8a(j&fcn ein Btaat^- 
fci&ulbcnbu(i^ angelegt l^aben. 2öir finben in ber bisherigen 2;^eorie 
nid^tö, was fxd& bamit einge^enb bcf(ibdftigt ^dtte. 

(SS ift baS ober um fo not^menbiger, als ayxä) ^ier ioicbcr jebc 
3flation i^ren eigenen 2Bcg gegangen ift, unb ber allgemeine S^lame 
,,6toatSfd&ulbenbuc^" ba^er leineSttjegS in allen Staaten baS (Sleidfee 
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bc^cid^ttct. 3m ©cgent^cil mu^ man für (Englanb, granfrcid^, Italien, 
uttb ^Tcu^cn unter bicfcm 5Ramen cttea^ ttjefentlic^ SBerf(i^icbenc§ ux- 
fte^cn. 

2)a^ ein fold&eg StaatöfdfeulbcnbucJ^ jmci S3cbeutungen ^at, »irb 
au§ bcm eben 2)argeftcßtcn ttjol flar fein. 3 werft !ann man bie 
bto^e finanjieUe SJufjei^nung unb 3ufammenftellung atter einjclnen 
fcftcn Sd^ulbcn be^ Staate in irgenbeincr SBudfeb^'^tungSform al3 
6taat§f(]buCbenbu(ib be^eid^nen, unb babei ift e§ !lar, ba^ in biefem 
formalen Sinn ber Sad^e nadb jeber Staat ein Staat^fdbulbenbuc^ 
baben mu^. Slber e§ leudbtet ein, ba^ baS ni(ibt bag eigentlicbe SBcfen 
beffelben ift, gleid^üiet ob e§ ben G^omplej biefer 3ufammcnftellung a(§ 
„SRationatfd^ulb" ober aU „Staat^fd^ulb" bejeidbnet. 3n bem \)i>\)txn 
Sinne beä 3öorteS aber, in »el(j&em granfrei(3^ e^ eingefübrt unb jum 
2;rdger ber eigentlidfeen 3bee ber diente gemaij^t bat, bebeutet e§ etioaS 
mefentli(ib anbereS. ^ier toirb ed 5um ^u^brud beS ®eban!enS, ba^ 
bie fefte Scib^lb be§ Staats bie SBerfx(Jberung eines jdbrlicben Sflentens 
bejugS an ben (Sinjelnen für bie Eingabe feineS erarbeiteten Seben^- 
ertoerbeS an bie ©cmcinfd^aft ift, bei ber baS SBefen ber Äapitat»- 
fd&ulb in ba* beS \)^\)tvn 3Scrfi(^erungStt)efenS beS (Sinjelnen burd^ bie 
®emeinfdbaft übergebt. S)aburd^ empfängt bie Sluftcidbnung aller barau^ 
entftebenben 3Scrpflid^tungen bcS Staats an feine einzelnen S3ürger, 
baS eigentliche StaatSfdbulbenbuc^, einen ganj anbem ^b^rafter. ^aS 
SBefen biefcS StaatSfd^ulbenbudbS beftebt barin, ba^ baffelbe jroei 
^inge erfüllt. (Srftlidb wiacbt eS auS ber StaatSfcbulb im Unter? 
fdbieb Don ber Dbligationenfdbulb eininbiDibuelleS Dtedbt beS StaatS- 
gläubigerS, foba^ ber SBerfebr mit biefem ^e(i)t eine ©igentbumSübcr; 
tragung ftatt einer 33eft6übertragung forbert; jmeitenS aber erfüllt 
fi(b bie 3bee beS StaatSfd^ulbenbud^S ftets erft baburcb, ba^ ber 2ln- 
fprucb beS inbimbuellen iRenteninbaberS unüerjäb^^ar unb un- 
pfänbbar ift, unb baber bicfe Sdbulb bem fiapitalSDerfebr bis 5u 
bem fünfte entjiebt, »o bie fpecieüe 3uftimmung beS ©njclncn jur 
Ucbertragung als ^ct feines freien 3öillenS eintritt, ©in folcbeS eigcnt- 
licbeS StaatSfdbulbenbudb bat nur ^Jranfreidb ; in eigentbümliifeer SBeife 
ift ber ®eban!e in ^^reufeen »erarbeitet, lüdbrenb er in (Snglanb »ieber 
ganj anberS crfdfeeint. 

(Sine SSerglei(bung beffen, »aS man unter StaatSfcbulbenbud^ vti- 
ftebt, mu^ baber, ernftbaft genommen, SGBefen unb 9flecbt atter ber 
Sd^ulbaufjeidbnungen, bie baffelbe entbdlt, im einzelnen toie im ©anjen 
ftets auf biefe beiben ©runbgebanfen über ein StaatSfdbulbenbud^ jurüd- 
fübren. Unb \)xtx ftnb allerbingS bie Staaten febr »erfdbieben. 

Sn ©nglanb ift baS formale ^rincip beS StaatSfdbulbenbuc^^ 
bcfannt. Qebcr ©laubiger ift in bie 33ücber ber 33an! eingetragen, unb 
fein 2(nfpru(b auf bie iHente berubt baber auf biefer Eintragung, be? 
jiebungStoeife Uebcrtragung in ben ßontoS ber S3anf. @nglanb \}ai 
baber formett baS StaatSf(bulbcnbu(b nid^t als ein eigenes 33ud^, fonbern 
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cg bcjte^t bajfelbc nur afö bic ©efammt^eit aller einzelnen (Sintragungcn 
bcr bei ber ^ant für ben Staat erlegten 2)ar(el^ne, beren aSertoaltung 
ber San! übertragen ift @ng(anb ^at ba^er grunbfäjU(i& au6) ni(i^t 
nur leine Obligationen, fonbem eS l^at aud^ feine (EouponS. 2)ie 
Serjinfung ift eine rein banlmd^ige gegen fiegitintation beg in ber 
San! eingefd^riebenen ©laubiger^, meift felber toieber als S^^tung ober 
^Inmeifung an ein anbereS San!^auS alg ^anbatar beS Sered^tigten. 
2)ie englifdfee ©taatgfd^ulb ift fomit eine ban!mä^ige ©efd^äftgfdfeulb 
ber ^Ration an bie San!, unb bie diente lüirb als ©efcJ^äftSja^lung 
bel&anbelt, 2)ie Sertealtung ift ba^er ^ier gar nid^tg afe eine ban!- 
mäßige Sud^^altung unb ^affenjal^lung. S)aS National Debt Office 
l[)at bantit gar nid^tS ju t^un. Unb bennod^ l|iat ftd^ aud^ l^ier baS 
!apitaliftifd^e Clement feine (Geltung »erfd^afft, ebenfo mie baS feciale. 
5)aä erfte ift burdfe bie (Erlaubnis vertreten/ ba^ jcber bei ber San! 
eingetragene ©laubiger beS ©taatS fidfe feine gorberung in Obligationen 
umlüanbeln !ann, lüoüon jcbod^ toenig ©ebraud^ gemad^t wirb (f. oben). 
^aS jtDeite beftel^t in ber Ueberna^tne beS SapitalSbeftanbeS ber Saving 
Banks unb ber Friendly Societies (»gl. ©neift, „ßnglifd^eS Ser- 
waltungSred^t", II, §. 71, boju ^^. Don ^^ilippSberg, „^ie 
ßnglifd^e San!", 6. 75 unb oben). Setrad^tet man biefeg genauer, 
fo gel^ört ba§ le^tere aUerbingä nid^t ju ben feften, fonbem ju ben 
fd^toebenben 6d^ulben, unb ' fällt bal^er aud^ unter anbere ©runbfä^e al§ 
bie fefte ©d^ulb, obtool eS üon bem National Debt Office abminiftrirt 
»irb. 2)er Great-Ledger (SnglanbS aber ift !ein SRed^tSbegriff. 

gran!reid^ bagegen ift bie ^eimat ber eigcntlid^en S^ee ber 
focialen ©taatSfdfeulb, unb fein Grand-Livre ber SluSbrud berfelben. 
©ein ®runbgeban!e ift, ba^ jeber baS iRcd^t l^at, fid^ für jcben Sflenten- 
betrag (SJlinimum 5 tJrS.) in baS Grand-Livre eintragen ju lafjen, 
ba^ bie diente ftetS bie gleidfee fein foll für aüe, unb ba^ baS bantit 
crtoorbene 9ledfet untjcrjä^rbar unb unpfänbbar bleibe. ^a§ toaS toir 
oben bargeftellt ^aben, ift im ©runbe nid^tS al§ bie meitere ^nttoide- 
lung biefeä ®eban!enä. gran!reidfe trat ba^er mit feinem Grand-Livre 
loenigftenS principiell aus ber ganjen !apitaliftifd^en 3Belt ^inau§, unb 
fd^uf fid^ aud^ für fein ©taatSfd^ulbenloefen einen eigenen 9led^t§begriff ; 
eine tjon jenen merlmürbigen ^rfd^einungen, benen »ir auf jebem 
fünfte ber ganzen SReDolution begegnen. 9Witten unter ber getoalts 
famften ©d^redfenS^errfd^aft löfen ftd^ faft allenthalben bie großen 3been 
ber ©toatSüertoaltung tjon ber $oliti! ber Serfaffung loS unb bilben 
eine eigene, tjon ganj neuen 3^een bel^errfd^te SSBelt beS SermaltungS^ 
red^tS, in jebcm ©ebiete bie ^in^eit gegenüber ber ^iftorifd^cn Sefon« 
berung, bie ©leid^^eit gegenüber bem ftänbifd^en ^Privilegium, bie ??rei« 
^cit gegenüber ber ^errfc^aft beS großen Sefi^cS Dertretcnb. ^ier mar 
cS, wo bie ScrmaltungSibeen beS 19. ^^^l^r^unberts t^eilS i^re SBurjeln 
fd^lugen, t^eilS i^re erften ©tra^len auf baS in ftdnbifd^er Sefd^rän!ung 
faft erftarrte ©uropa warfen, unb wenn eS etwas gibt, baS unS mit 
Stein, gfinanjtoiffenfAaft. IV. 19 
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aU bcm SSCute unb bcr ®emeinl^cit ücrfö^nen iann, toeld^c bic Mm)ß\t 
unt bic politifc^e §errf(i^aft mit pd& braij^ten, fo jtnb e§ in bcr zi^at 
gcrabc bic ba^nbrcdbenbcn ®cban!cn unb SScrfud^c auf betn ©cbictc bcr 
^Scrtoaltung, bic eine neue ®ef(^i(3&tc bcr le|tem begrünbet l^abcn. 
2)aju gel^ört auc^ ba§ Grand- Livre, urfprüngli^ au§ ßambon'^ 
^dnben hervorgegangen »erfc^ieben »ont finanjicUen StaotSfd&ulbenbud^ 
unb feiner SBcrtoattung bag 3beol eine§ ein^citlid^en focialcn Staate^ 
f(i^ulbentt)cfenS, ba§ fo gemaltig gebadet mar, ba^ feine ßlcntcntc au(S 
ie^t no(i^ beftc^cn. HUein einmal mit bcm übrigen Seben ßuro^)aa 
in S3crü^rung getreten, mujtc bcnnoc^ bic gragc fommen, ob biefe 
%evm bcr ©taat^fd&ulb fx<h gegenüber bcm ieber ^bcalität fremben 
praftif<i&en Seben bcr Stnanjen unb i^rcr unerbittlichen gorberungen 
merbe rein erhalten fönnen. 3)ie 5lnttoort mu^te Dcmcincnb lauten, 
©omit beginnt, nad^ bcm erftcn ©iege ber 3bee, bcr $roce^ bcn 
man als bie ®ef(3&id&tc beS franjöfifd^cn Grand-Livre beseid^nen !ann, 
unb beffen &)avattex eS ift, bie Elemente beS Kapitals aud^ im ©taat§; 
fiJ&ulbcntDcfcn be§ Grand-Livre gcltcnb ju mad&en. 3n biefcr ©c^ 
fd^id^tc be§ franjöfifd^cn ©taat^fd^ulbenmcfcnS, bcm allmd^lid^cn 6in^ 
bringen be§ fapitaliftifd^cn $rincip^ in ba§ urfprünglid^e Stcntcnprincip 
be« Grand-Livre, fmb bie 3iffcni jicmlid^ gleid^gültig; bcm SBefen 
nadfe ^at aber biefe ©cfd^idfetc brei ©tabien, bon »cld&cn jcbe^ iDcfcnt^ 
Hd&e äWobificationen be§ urfprünglid^en ®runbgcban!eng cntl^alt, ol^nc 
bod& bcnfelben je ganj ücmid^tcn p fönnen. 3)aS erfte reid^t Don ber 
(Srrid^tung beS Grand-Livre 1793 unb ber in i^m „ conf olibirten 
unb perpetueHen ©d^ulb" biä jur iHeftauration ; »ir ^abcn jcbod^ fd^on 
oben barauf ^ingetoiefen, ttjie bie Slffignatenmirt^fd^aft im 3lal&rc 1797 
bie Slnlagc eine« neuen ©rofeen Sud^ä not^toenbig madfete, baö jebocb 
nur bie ©ummc, nic^t baä ^rincip änberte. 2)ie Sfleftauration mit 
il^ren großen ©clbbcbürfniffcn brad^te bann bic S^xt, in tpcld^cr bic 
(Sinl&eit bc^ 3in§fu6e§ nid^t mel^r aufredet gehalten »erben fonnte, 
unb babei bie kajfcnbeftänbe bcr ©clbgcfellfd^aften al§ fdbtocbenbc 
©d^ulb mit ber feftcn fid^ immer me^r amalgamirten. 5luä bcr ur^ 
fprünglidfe ein^eitlid^en ©dfeulb mar bamit ein ©d^ulbenfpftcm auf 
©runblagc beS ücrfd&iebenen Swöfufee* atö baS ber 3=, 4=, 4V2= unb 
5prcc. iHcntc, mobci icbod^ baS $rincip ber (Einheit baburd^ formell 
feftgc^altcn marb, ba^ alle neuen ©d^ulben al^ iiftiU ber National: 
fd^ulb angefe^cn, in baä ©rojse S3ud& eingetragen, unb mit bcnfelben 
SRcd^tcn mie bie urfprünglidfee SRcnte beliehen »urbcn. ©d^on bag war 
ein SBibcrfprudb mit bcm erftcn ©cbanlen bcr SRente; bcrfclbc aber, 
inbem er ftatt an bie Ucberfd^üjfe bcr (Sinjelnen fxä) üielme^r jc^t an 
baä gro^e Kapital menbetc, crjeugte fofort bcn stociten: ba^ biefe 
Inscriptions nidfet bloä ©egenftanb ber ©elbfpeculotion mürben, fon- 
bcm aud^, ba^ man jc^t, inbem man ^apitaUfd^ulbcn mad^te, ein 
©pftem ber 3:ilgung einführen mufete. Qxn fold^cä fannte bic urfprüng- 
lid^c ^lationalfd^ulb übcrl^aupt nid^t; ber Üebergang k^on bcr ^tnk 
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5um 3indfu^ erzeugte ba^er bic gragc, ob eine tilgungSfd^igc SRcnte 
ttod& eine lüa^re S^cnte fei, mcnn man biefclbc aud^ fonjt afe folcj&c 
be^anble; baS erjcugte baS neue iRcd&tSprincip für bie Äünbbartcit 
bcr ©taatsfiä&ulben überhaupt, ba^ bie Untilgbarfeit ber 9(lentc nur 
nod^ in Unfünbbarfeit berfclben x>on feiten beS 3n^aberS 
berfetben befte^e, toä^renb ber 6toat afö ©laubiger jeben klugem 
blicf bog Sted^t befi^e, Äünbigung unb (S^ontjerfion biefer 9flente 
tjorjune^men. tiefer ®runbfa| ift auf biefe äBeife ni(3^t aus bem 
Söefen ber ©taatSfd^ulb entfprungen, obmol er, unb jtoar erft feit ber 
Sleftauration, t)on ^anfreiii^ auS ju einem ftiüfc^meigenb anerfannten 
Oled^tS^ncip jeber 6taatSf(^ulb in ganj duropa geworben ift, fonbem 
er ift nid^tS aU bie finanzielle ©onfequenj ber Sluffaffung ber 
tHcnte Dont ÄapitalSftanbpunf t 2)enn l^ätte man bie Äünbbarfeit 
ber SRente in irgenbeiner ^orm zugegeben, fo lüäre ber ©toat in jcbem 
5lugenbli(! burd^ bie irgenbmie entftel^enbe mirflid^e ^ünbigung in ber un^ 
ab»eisbaren®efa^r ber3a^lungSunfdMgfeit gemefen, toä^renb mieber ofene 
baS MnbigungSred^t Don feiten be§ ©taati alle fapitaliftifd^en ginanj^ 
Operationen unmöglid^ gemad^t »orben mären. 2)iefer Uebergang ber 
alten SHente jur SapitalSform führte bann fd^lie^lid^ ju bem ©runbs 
fa^, ba^ jeber S^entenin^aber au§ feinem inbitjibueUen died^tt auf bie 
tRente baburd^ ein Kapital für ben ®elboer!e^r mad^en fönne, ba^ 
jeber baS urfprünglid^e 3Ramen§papier je nadfe ^Belieben in ein ^rii^abtx: 
papier umsumanbeln bered^tigt loarb. S)aä gefd&a^, inbem man neben 
ber alten ^erfonalrente enttoeber bie fogenannten Titres mixtes (bei 
benen baS S^entenbocument auf bie $erfon, ber 3*lentenbejug§fd^ein 
[Coupon] bagegen auf ben Qn^aber lautete) unb bie Rente au porteur 
al§ Qnl^aberpapier für beibe emittirte! 60 marb baS 9lentenh)efcn jur 
ttjefenttic^en §älfte ein reineS 6d^ulbentt)efen. 6e^r jtoeifel^ft mu^ 
e§ babei erfdfeeinen, ob bie S5efreiung ber Inscriptions oon jeber 
©teuer einen focialen ober einen rein fapitaliftifd^cn ^intergrunb ge^ 
l^abt ^t. ^ebenfalls blieb ein le^ter ©d^ritt. S)erfelbe bilbet ben 
4^ara!ter be§ britten ©tabiumS, unb beftanb barin ba^ man (3proc) 
SRente mit gefe^lid^ beftimmter ^ilgungsfrtft neben ben alten SRenten 
afö Rente remboursable ausgab, meiere le^tere ber ©taat nur in freiem 
5luffauf tilgte. 2)a§ »ar bie Rente amortissable, bie nad^ D^. ^auf= 
mann 2con ©a^ auf ben ^Sorfd^lag oon Serop^SSeaulieu unb 3Wori| 
Slodt eingefügt ^at. SBergegcntodrtigt man fid^ nun babei, bafe in 
feinem biefer ©tabien ba§, toa^ ben frühem angehört, aufgehoben marb, 
fo fie^t man, toie bic fran^öftfd&e 9(lationalfd^ulb in eigent^ümlid&er SBeife 
il^ren urfprünglid^ rein focialen (S^arafter mit bem fapitaliftifd&en oer= 
bunben ^at. 9lod^ befte^t bie urfprünglid^e ditnk mit i^rem alten 
iHedbt ber Unantaftbarfeit unb ©leidfe^eit beS 3in§fu^e§, ^auptfdd&s 
Ixäi vertreten in ber 3proc. Sflente; baneben fte^t bie neue mit oer- 
fd^iebenem 3i^^^f«^^ wnb i^rem 3n^aberpapier. S3eibe aber fmb im 
Grand-Livre eingetragen, tt)ie e? baS urfprünglid^e ^rincip forberte. 

19* 
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2)agcgcn tritt bann bic neue 6a^'fdfee Scntc mit einer gefe^(i(^en 
2:i(gung^frift auf, unb biefc fann bann int Grand-Livre feinen ^la^ 
me^r finben, fonbem ift ein feteftänbigeS ©dfeulbengebiet, ba§ aU ein 
rein ftnan^ietted erfd^eint 3n bie ©runbjttge biefer (Snttoidelung reiben 
\\6^ nun für jeben bie gro^rtigen 3iffcni ber ©efantmtfd^ulbenfumme 
üon f eiber ein; aber mit i^nen ^at granfreid^ ben S3etoei§ geliefert, 
bafe erftlici^ bie 3l^ee ber focialen SHentenfiJ^ulb auöij bei bem beftcn 
SBitten einer Elution nid^t für baS ©d^ulbenloefen eineä ©taats aug^ 
reid&t, fonbem ba^ bem fapitaliftifd^en (Element ber Staat^fd^ulb nie-^ 
mal^ auf bie ^auer ber $la( uerh)e^rt merben !ann; ^meitenS ba^ 
eine SSerbinbung beiber ©runbibeen ber ©toat^fd&ulb axi unb für 
fid^ nid^t nur fe^^r wo^l t^unlid^, fonbem. in ber %f)at aud^ ben ric^-^ 
tigen 2Beg für bie (SnttmdEelung be§ ©taatSfd&ulbenioefenS ber Swfunft 
bilben toirb. 

ipier ift eS nun, mo baS neuefte @efe^ über ba^ preu^ifc^e 
©taatdf d^ulbenbui^ feine fpecififd^e Stellung einnimmt. 3)ie ©taatS^ 
fd^ulben ^reufeenS, tl&eilö bie übemommenen, t^eil§ bie eigenen, fmb 
Dbligation^s unb alfo reine Sapitafefd^ulben. 3)er ©taatenbilbungä; 
proce^, bem aud^ $reu^en bi^je^t untern)orfen u^ar, lie^ bi^^er ben 
©ebanfen einer 9iationalf(feulb nid^t auffommen. 2)ennod^ erfannte 
man fe^r »o^l bie groje S3ebeutung berfelben. Site bal^er ber Staat 
felber confolibirt erfd^ien, erfd^ien aud^ ber 3«itt>un!t geEommcn, mitten 
in bie SSerfd^ieben^eit ber einzelnen Äapitafefd^ulben ber 3bee einer 
Jlationalfd^ulb il^ren Slu^bmd ju geben. 2)ag gefd^a^ burd^ bie Sluf^ 
fteUung be^ neuen Staat^fc^ulbenbud^d. ^ad @igentl^ümtid^e biefe^ 
preu^if d^en ©toatäf d^ulbmbui^ä gegenüber bem franjöftfd^en Grand-Livre 
mirb man nunmel^r »ol fogleid^ tjerftel^en, wenn toir fagen, ba^ e^ 
iebe Eintragung einer Mente burd^ Slnbietm eine^ ®elb!apitate »on feiten 
ber ßinjelnen augfd^lie^t, inbem eS nur 6ine ©d^ulb in biefe^ 
©taatgfd^ulbenbud^ eintragen lä^t, bie „4t)roc. confolibirte 2lnlei(>e", 
unb itoax in ber Steife, ba^ bie (Eintragung in baS Staat^fd^ulbenbuc^ 
nur gegen Ucbergabe fold^er 4^roc Obligationen ftattfinbcn fann; 
bie Seftimmung, ba^ bie eingetragenen Obligationen „erlöfcfeen", be- 
beutet nid^t^, aU ba^ ber Eingetragene ftatt ber Obligation einen neuen 
^itel als %\x^\xQ auS bem StaatSfd^ulbenbud^ befommt, beffen mtm 
bualifirenbe gunction nur barin befte^t, bafe biefer SluSjug auf bie 
gefammte ©d^ulbfumme ber bisherigen (Sinjelobligationen lautet, unb 
fie ba^er fd&Werer übertragbar unb ol^ne ®efa^r oerlierbar mad^t. 
^eft^med^fel unb Uebertragungm fmb ber Mutation et transfert 
beS franjöftfdbm Grand-Livre nad^gebilbet. S5on einer Unfünbtarleit 
ift leine D^lebe; ^ier bleiben bic 9ted^tSöer^dltniffe ber alten ©d^ulb; 
ber ©taat foU nur, wenn er !ünbigt, bie ©ingetragenen „fdferiftlicfe" 
benad^rid^tigcn, »ä^renb bie Mnbigung felbft aud^ ol^ne biefe ^Bureau* 
formalitÄt oottftänbig für jeben »irifam bleibt! ^iefe Eintragungen 
fmb aber im mefentlid^en Unterfc^icb oon ber franjbfifd^en Sflente niiit 
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^^insaisissable", fonbcm e§ ftnb „üon 5lnitg tvegcn" ^fdnbungen iinb 
^ccutionen gegen biefeften fo gut toie gegen icbeS 2)epot pläffig, 
nur muffen fie amtltd? eingetragen, bejiel^ungSiüeife gelöf dfet »erben; 
tote bie ßyecution geführt h)irb, ift nt(fet gefagt. @^ ift »al^r, ba& 
ba^ franjöftfd^e ^prtncit) in ber SBirfUdbleit nid^t burd^gefü^rt tperben 
!ann, aber aud^ ba^ ba^ )^eu^ifd^e jener (Eintragung nid^tg tveniger 
afö ben Sl^arafter einer SHente befift. SSBar eS benn unt^unlid^, ben 
irtd^tigen SBeg l^m ju finben, unb bie Unüerlicrbarfeit ber 9lente 
Äuf ben Setrag eines (Siiftenjmininium« beS SHentcnberedfes 
tigten ju rebuciren? ^ier l^dtte bie toabre aufgäbe biefeS ®es 
fefteS gelegen. 3m übrigen ift eS fo üoll üon 3>üc^Ä&ig!eit, ba& 
man für ein felbftänbigeg $rincip feinen SHaum b^tte. k. grancfe 
i^at eine bö^ft lebrreidbe 2)arfteIIung biefeS ganjen ®efe|eg in ©db an j' 
,,ginanäardbit?", 3abrg. I/^eft 1, ©. 265 fg., gegeben. 

Unter ben 3)arftettungen ber franjöfifdben 9^entenfdbulb ift 
£ero)9533eauHeu für bie allgemeine ©efdbidbte berfelben am reidb= 
J^altigften, aber ftetS in ©efabr, bie ftatiftifcben ^b^tfadben jur ^aupt-- 
fadbe ju madben. S)er eigentUd^e Unterfdbieb ber Mente, ber Sanfs 
fcbulb unb ber Obligation entgebt ibm gänjlid^, aber ber Sfteidbtbum 
an üßaterial ift gro^. ^urj unb namentlidb für bie legten 2)ecennien 
febr toertbt>oll unb !lar ift bie 2)arfteßung bei 9t. Kaufmann, a. a. D., 
-oon ©. 600—639; bie befte ^arftellung ber redbtlidben SSerbältnijfe 
fomol beS Grand-Livre al§ ber (EouponS bei 2)t. Slodt, „Dict. de 
rAdm. V. Dette publique et Rente". SBa§ toir aUentbalten »er- 
miffen, ift baS Serftänbni^ beS SBefenS unb ber 3bee be§ urft)rüng' 
lidben Grand-Livre mit feiner fpecififd^en Rente unb ber Dette 
nationale. SBenn man bie Siebe üon £ion <Ba)i) über bie neue 
3proc. Rente amortissable bei ber (Einbringung beS ©efe^eg üom 
11. 3[uni 1878 lieft, follte man faft glauben, ba& man in fjranhreidb 
t)ie gro^e 3bee ber urfprünglid^en SRationalfdbulb »ergeffen b^t. 

%a^ nun baneben Italien betrifft, fo b^t eS baS franjdftfdbe 
S^orbilb beg Grand-Livre nadb feiner formalen ©eite jiemlidb üoU^ 
ft&nbig in feinem ©taatsfdbulbenbudb burdbgefübrt, inbem e§ in baffelbe 
^unädbft ben Unterfdbieb ber SRamen^ unb ber ^nbaberpapiere, jebod^ 
ftets mit bem ^^^b^tberredbt beS ß^ouponS aufgenommen, unb baS 
^rincip ber gegeniodrtigen unb fünftigen abfoluten Steuerfreibeit 
aller eingetragenen ©dbulben feftgefteßt bat. SBon ber 3bee einer SRente 
ift babei feine Mebe; boä Gran-Libro ift eigentlidb nur bie gorm, 
in meldber jun&dbft alle ©dbulben ber einzelnen BtaaUn, bie ba§ Sönig^ 
reidb in fidb aufgenommen, unificirt toorben fmb, unb bann bie 
^runblage für aUeS fünftige fefte ©taatgfdbulbenwefen gtalieng burdb 
ben ®runbfa( ^u einem conftitutioneUen madbt, ba^ „feine SRente anber^ 
aU auf ©runb eined ®efe|ed in ba^ @ro^e Sudb eingetragen kverben 
lann". %tt ®ebanfe, ba& eine Ginjelrente burdb ben (Singeinen üom 
©taate eriüorben tverben fönne, ift gänjlidb fem geblieben. 2)ie „Rente" 
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ift in ffia^rl^eit nicj^ts afe eine ©miffion. ©ad&S ^at (,,Italie. Finances", 
Ch. YII) namentlidfe btc alten einzelnen ©toatsf^ulben nnb i^rc 
Unification im Gran-Libro (Gonsolidation) rcicj^l^altig bargeftcllt 

Dcftctteidfe \)at feine alten SanbeS^ unb ©taatäfcj^ulben unificirt^ 
biefe Unification toieber burd^ SluSgabc üon ®olbrenten, ©ilbertenten 
unb ^apierrenten mobificirt, aber ein ©toat8fd^ulbenbu(i& fo »enig afe 
eine 9}ationalf(i^ulb l^ergefteHt. 

Unfcre Äenntni^ reiit nid^t fo tveit, bajj toir ettoa^ ®enauetc^ 
über bie SSerjeid^niffe ber ©taatSfdfeulben ber einzelnen beutfij^en ©taatS^ 
fcjfeulben fagen fönnten. Snbeffen benfen mir, bo^ e§ nid^t ^ö^tott fein 
mirb, na^ bem Obigen ®runblage unb 9latur fold^et flufftellungen 
ju fategorifiren. SBÖit bcrmutl^en, fotweit toir feigen fönncn, baf ber 
^^arafter aller biefer 5rttid^en 6taatdf(i^ulbent7em)altungen ein ftreng 
audgebilbeter ftnan^ieUer ift; ob unb mie toeit eine t^erfaffungSm&^ige 
aufgebe berfelben in Se^iel^ung auf ©taatSpapiergelb frül^et beftanben 
^at ober ic|t befte^t, vermögen toir leiber ni^t ju fagen. Unb bo(!^ 
»äre eg Dom ^öd^ften 3[ntereffe, barüber genaue Äunbe ju beplen. 



B. Das VeoDaltungsr^Pt^nt ber feilen Staotsfi^nib. 
»egriff^ 

S5ai?, roa^ toir ba§ aSertüaltungSfpftem ber feften ©taatg^ 
fd^ulb nennen, beginnt nun ba, too eS ftd^ toeber um bte ©rünbe 
ober ben Qtütd, nod^ um ben DrganiiJmug bcg feften ©taat^? 
fd^ulbcntüefen^ l^anbelt, fonbern um bie fefte ©taat^fd^ulb afö 
ein beftimmte^ @efd^äft, ba^ tote jebeS anbere ©efd^äft im @elb^ 
üerfel^r in ben beflimmtcn brei ©tabien ber ©ontral^trung , ber 
SSerjinfung unb ber SlfidEjal^Iung »erläuft. 

S)ie formalen Elemente biefeg ©^ftemS ftnb bamit al^ bie 
begriffe, ©runbfäfcc unb gormen für (Sontral^irung, aSerjinfung 
unb 3;Ugung ber ©taatöfi^^ulb gegeben. 2)er Snl^alt biefe^ 
©9fiemg aber entfpringt feincrfeit^ toicbcr barau«, ba§ bie 3latur 
bcg ©taat^ unb feinet ganjen ttJtrtl^fd^aftlid^cn Sebeng jene an 
fid^ in jebcr ©d^ulbtoerbinblid^feit liegenben Äategorien loieber 
mobificirt; unb biefe ©eftaltung berfelben gleid^fam unter ben 
^änben be^ ©taatjSbegriffd mad^t bann au^ jenen formalen 
Kategorien ein felbftänbigeg ©ebiet ber asiffcnfc^aft ber ginanjen. 

©ie 5ßoIttiI biefer SSerioaltung ift eine bop:|3eUe. 2)ie erfte 
2lufgabe berfelben beftel^t barin, bie fefte ©taatlfd^ulb fo ju 
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organiftren, bafe jtc iti glcid^cr ©innal^nie für ben ©taat ben 
ginanjcn bcffelben bie ntögüd&ft geringe ausgäbe öerurfad^e* 
3)ie jtoeite ergibt fid^ au§ bem ntäd^tigen @influ§, ben bie ©in- 
gel^ung fold^er ©c^ulben fotoie bie aSertl^eilung i^rer S^n\tn 
auf bie 6rebitt)er]^ältniffe ber ganjen übrigen SSol!§tt)irt]^f(j^aft 
ausüben. 

S)ie erfte bejeid^nen mir als bie ginanj:|3oUti!, bie jtoeite 
ate bie ©taatSiüirtM^ä^ÄftSpoliti! in ber aSertoaltung ber 
feften ©d^ulb. S)ie erfie l^at il^ren leitenben ®runbfa| in bem 
©ebanfen, bafe bie SSermaltung niemate blog an ben augenblid- 
lid^en SSortl^eil benfen mufe, ber für ba« eine ober anbere ©le* 
ment ber ©d^ulbtoertoaltung erfd^einen fann, fonbem bafe fie 
tpiffen mu§, bafe ftd^, toie fd^on gefagt, ©ingel^ung, SSerjinfung 
unb S;ilgnng bcftänbig gegenfeitig bebingen. 3)iefe ginanj- 
j}oIiti! in ber SSertoaltung ber feften ©d^ulb ift eS ba^er, toeld&e 
au§ ben brei obigen SRomenten berfelben toieber felbftdnbige 
©9fteme mad^t, inbem fie biefelbe in il^re einjelnen ^l^eile 
auflöft unb für fid^ betrad^tet; babei ift bie Sll^eorie jiemlid^ 
leidet ju entmidfeln; bie ©d^toierigfeit beginnt aber aud^ l^ier 
mit bem 5ßunlte, too bie fpecififd&e SRatur t)on ßonfols, Slente 
unb Obligation je il^re eigene ©eftaltung biefeS ©Aftern» ent- 
tpidfelt unb bal^er aud^ il^re eigene ginanjpolitil forbert. SBir 
fönnen baS im golgenben nur furj anbeuten. 3)ie jmeite legt 
bie 5ßrincij)ien unb gorberungen beö gefammten Srebit- unb 
3a]^lunggtt)efenS eines SSoHs ber ©taatsfd^ulbent)ertt}altung jum 
©runbe, unb betrad^tet biefelbe aud^ in il^rer SSertoaltung als 
ein wichtiges aWoment ber SSolfsmirt^d^aftSle^re* ©ine 
ftrenge ©d^eibung beiber ift natürlid^ nid^t miJglid^. SBol^l aber 
!ann man fagen, ba§ bis jum ©iege ber SSerfaffungSmäfeigfeit 
für bie praltifd^e SSertoaltung bie reine ginaujpoliti! baS 
allein aWafegebenbc getoefen ift, mäl^renb bie ©taatSiDirtl^fd^aftS^ 
politif berfelben faft ganj fern ftanb. ®rft mit ben SSerfaffungen 
tritt bie le|tere in bie erftere l^inein. Slllein bis jum heutigen 
Siage ift ber ©tanbpun!t ber le^tern nod^ t)ortt}iegenb ber ber 
SJSoliti! eines ©rebitgcfd^äfts. 3)aS berul&t toefentlid^ barauf, 
bafe es gerabe baS Dbligationcnf^ftem ift, toeld^eS aus ©efd^dfts^ 
oi)erationen ju befleißen fd^eint. ©otoie man bagegen bie beiben 
anbem großen ©runbformen ber SonfolS mit il^rer aSanfoerioals 
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tung unb ber Sftentc mit il^rcr focialcn ©runblagc neben ba§ 
Dbligationenf Aftern jieHt, gercinnt bte ganje SScrtoaltung einen 
anbern &)ataltex, nnb jieber ber brei %\}tiU berfelben toirb ein 
felbfi&nbigc^ ®anje§ mit reid^em S^i^alt. 



I. Bte Contrrttiirnng in ftfttn Slaatf^föinli. 

S)ie (Sontral^irung ber feften ©taatsfd^ulb ift nun leine^^ 
tt)egS nur einfädlet 2lrt, fonbem fie entl^ält toiclmel^r eine gatijc 
Stetige t)on tl^eifö rein gefd^äftttd^en, tl^eite flnanjpolitifd^cn unb 
tl^eitö iuriftifd^en SKomenten, bie ein ©^fiem für ftd^ bilbcn. 
Sluf bie Äategorien biefeg ©pftem^ mufe man bann bie Sefon^ 
ber^eiten in gorm unb Siedet jurüdffül^ren, bie in Sonfofö, Slentc 
unb Obligation gegeben finb. 

3)iefe Äategorien ftnb juerft baS ©d^ulbbocument. bann bie 
gormen ber ©ingel^ung beiS ©d^ulbtoertrags, unb cnblid^ bie 
finanjpolitifd^e grage nad^ bem SBertl^ unb $reig beö ©d^ulb- 
bocumentg. SBir nennen, biefelben ata beften bie allgemeinen 
@runbfä|e für ben ©d^ulbtitel, bie ©miffion be§ le|tem, 
unb ben ßmiffionScurg- @^ ift babei rid^tig, ba§ bie att- 
gemeinen S)efinitionen unb ^Principien für aUe brei jjategorien 
erft il^re praltifd^e ©eftalt empfangen, toenn man pe mit ben 
obigen brei ©runbformen ber contral^irten ©d^ulb aU SSer« 
gleid^ung berfelben jufammenl^ält. 

a) 3)er ©d^ulbtitel. 

Unter bem ©d^uIbtitel(Titre) üerftel^en toir alle gormen 
be^ienigen ®ocumentg, burd^ tt)eld^e§ ber ©taat fid^, fei c§ gegen 
eine beftimmtc 5ßerfon, fei e§ gegen ben Sii'&aber, enttoeber für 
ein toerjin^Iid^e^ Äapital ober für eine SÄente ate ©d^ulbner 
erllärt. 

3m Unterfd^iebe t)om ©d^ulbfd^ein unb t)om Äaffenfd^ein 
bilbet ber ©d^ulbtitel immer nur einen Z^til einer beftimmten 
gefe|lid^ bewilligten ©efammtfd^ulb. ©eine Function in allen 
feinen ^formen befielet barin, bie SSertl^eilung biefer ©efammt- 
fd^ulb an einjelne ©laubiger red^t^lräftig ju tooajie^en. S)er 
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6d^ulbfd^cin felbfl ift ballet nur ba^ SBetoeiSbocumcnt für 

feine reblid^ett S5ejt|er, jutn SRotninalbetrage beg etftem ^ex^ 

f önliiä^ gegen ben Staat bered^tigt ju fein. S)en gnl^alt biefe^ 

Sled^tS lann nie ber ©d^nlbtitel, fonbem nur bag ®efe§ be^ 

flimmen, toeld^eS bie ©d^ulb bewilligt l^at. Ob ble betreffenben 

einjelnen Seftimnmngen be§ lefetern in bem SJitel aufgenommen 

finb, ift für ba§ ertüorbene SRed^t beffelben gleid^gültig. S)as 

burd^ aber toirb e^ jum ^ßrincip, bafe ber 3;itel ba§ ®efe| an^ 

ffil^re, auf toeld^em fein Siedet berul^t geilen jebod^ in bem 

©efefee felbfl SSejiimmungen über Si^fentermine, Slädfjal^Iun^ 

gen u. f. to., fo »erben biefelben burd^ SSoHjugSüerorbnungen 

ber ginanjt)ertt)altung erfe|t, unb muffen bal^er gleid^faH^ mit 

il^ren ipaui)t?)unften aufgeffil^rt tperben. 3eber 2;itel !ann bei 

nad^getoiefenem SSerlufi amortifirt, unb mu^ bann burd^ einen 

neuen erfe|t »erben. S)a jeber S;itel toenigftens aus jtoei, 

jlDedEmä^ig aus brei Steilen befielet, bem eigentUd^en ©d^ulbs 

bocument (SBiantel), bem 3itiSbocument (6oui)onbogen) unb einem 

2;alon als SSetoeiSbocument für baS Sfted^t auf toeitere ßottpons 

bogen, ftatt beffen freilid^ aud^ baS ©d^ulbbocument f eiber ge^ 

brandet toerben fann, fo lann jeber biefer brei S^l^eile für fid^ 

in aSerfel^r gefe|t, verloren unb amortifirt tt)erben. 3ft ber 

Sitel ober ein 3;^eil beffelben ein 3n]^aberi)apier, fo gilt für 

benfelben baS attgemcine Siedet ber 3n]^aber))ai)iere. Sft ber^ 

felbe bagegen ein SRamenS:pa:|3icr, fo fielet bem aSerpflid^teten (ber 

ginanjt)ertt}altttng) baS Siedet ju, bie 3bentität beS Snl^aberS 

ju ^prüfen; bod^ foHte fie nid^t toie in granlreid^ entfd^eiben/ 

fonbem bie ßntfd^eibung bei üor!ommenber Älage einem Slid^ter- 

f^)rud^ unterjie^en. S)ie gorm fd^reibt bie ginanjtertoaltung 

üor; fie ift aber aUerbingS fel^r terfd^ieben, je nad^bem eS fid^ 

um 6onf ofe, Slente ober Obligationen l^anbelt (f. unten), ©e^ 

fielet irg^nbeine 2lrt beS ©taatSfd^ulbenbud^S, fo getoä^rt baS 

ben großen SSortl^eil, burd^ bie Plummer beS 3;itefe im ©taatSs 

fd^ulbenbud^e fofort bie 3bentltät beS lefetem ju conftatiren. 

Die ©ontrolSjeid^nung bebeutet il^rerfeits, bafe biefe Sbentität 

beS 2;itefe unb ber finaniieHen Slufjeid^nung (mit ober ol^ne 

©taatsfd^ulbenbud^) fd^on t)or ber SluSgabe amtlid^ conftatirt ift. 

©otoie bann ein fold^er S^itel auf 5Ramen lautet, tritt bei ber 

Uebertragung ein ftreng geregeltes amtlid^eS aSerfal^ren ein; 
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tt)cntt eine fold^e au^ itgeÄbeinem ©runbe gefd^el^en mufe i%ot>, 
ßottcur^) ift nid^t mel^r bIo§ ber 2&itte jur Uebertragung, fom 
bem aud& ber ®runb berfelbcn na^iuroei^tn. 3^ biefem ©inne 
gibt eg eine jelbftänbige Suri^prnbenj ber ©d^ulbtitel, 
bie [lä) au^ bem SRamen^titel ber urfj)rilnglid^en franjöfifd^en 
Rente au^gebilbet, unb ebenbegl^alb in ©nglanb unb Seutfiä^:: 
lanb fo gut afe gar nid^t enttoidelt "SfaU 



b) S)ie ®miffion unb il^re dornten. 

S)ie ©miffion bebeutet bie ©efammtl^eit aller Slcte, ver- 
möge beren eine gefe^lid^ betoiHigte ©d^ulb wn feiten ber ginanj- 
öerioaltung toirflid^ eingegangen, unb bur(^ ibie Slu^gabe toon 
©d^ulbtiteln bann an bie einjelnen ©laubiger "oext^dlt toirb- 
@in 2)epot toon ©d^ulbtiteln fotoie bie SSeripfftnbung ber- 
felben an eine Sanf jur @röffnung ober S>e(fung eines ginanj^ 
crebits entl^ält feine (Smiffion; nur muffen fol(^e XiUl au6) 
bann toottftänbig cmifjtonSfäl^ig fein. 

2)ie ©miflton entl^ält ba^er nad^ gefd^el^ener gefefelid^er Se^ 
Billigung ber ©d^ulb unb nad^ ^erfteffung ber ©d^ulbbocumente 
ben eigentlid^en ©d^ulbtertrag. ©einem jjuriftifd^en Segriffe 
nad^ einfa(^, l^at bie Siatur ber ftaatlid^cn SSertt)altung brei 
©runbformen für bie ßontral^irung biefer ©d^ulbt)erträge b^ttjor- 
gerufen, bie toegen i^rer praltifd^en SSoraugfe^ungen unb golgen 
öon jel^er ©egenftanb ber finanjpoütifd^en fragen getoefen finb, 
@S finb ba« bie Qtoan%^anUi\ftn, bie ©miffionSanleil^en 
unb bie ©ubf criptioniSanleil^en (bie Sejeid^nungen t)on „frei^ 
billigen" unb „Sörfenanleil^en" finb fd^Ied^t getoäl^It unb muffen 
befeitigt toerben)- Sebe biefer ©runbformen l^at il^re »orjilge 
unb Jlad^t^eile. 3m toefentlid^en ift man fid^ über beike einig; 
aber über bie ^rage, toeld^e öon il^nen in jebem einjelnen gatte 
baö aiid^tige enthält, !ann natfirlid^ nid^t bie 2:]^eorie, fonbem 
nur bie ginanjtoerrüaltung felbft entfd^eiben. S)er SBertl^ ber 
a^^eorie befielt aud^ l^ier barin, nid^t ein Urtl^eil ju ffitten, 
fonbem eS ju bcgrünben. 
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1) iwan^sanltil^tn. 

QtoanQ^anUif)tn entftel^en, toenn bcr ©taat iebcm einjcinctt 
feiner Slngel^örigen ben gefeftU^en QtoanQ auferlegt, einen Sil^eil 
feinet SSermögen^ afe ©arlel^n bem ©taate gegen ©d^ulbbocn* 
ment nnb aSerjinfnng }u übergeben. S)ie ß^cing^anleil^en l^abcn. 
mitl^in princi^piett toie bie SSerwögen^fteuer eine ©(ä^ä|ung nnl> 
Äataftrirung be^ SSermögen^ aller ©injelnen jur S5oratt^fe|nnft 
unb werben bann nad^ einem beftimmten gufee an biefelben 
übertoiefen. S)er Staat gibt babei feiner änleil^e ba^ 9le(ä^t 
ber ©teuer, inbem bie einmal beftimmte ©umme, bie ber ®in^ 
seine ju teilten l^at, auf bem SSBege ber @fecution eingetrieben 
h)irb. S)abei flnb benn freilid^ eine SReil^e ton 3Jlobificationea 
benfbar. 

3tt>angganlei]^en finb iebod^ nur in ben gällen ber aller* 
äufeerften SRotl^ antoenbbar, unb itoax nur bann, toenn gar lein 
anbere^ SRittel ju einem Sarlel^n unter erträglid^en Sebingun^ 
gen ju gelangen, mel^r möglid^ ift. SlUein fie bleiben ftets fo= 
tüol ein finanjieBer afe ein üolfötoirtl^ftj^aftlid^er SBiberfjjrud^. 
S)enn ni(3^t barin aHein liegt ba§ aSerberblii^e bei ben 3^^119^' 
anleil^en, bafe fie ben ®injelnen nötl^igen einen Sll^eil feinem 
SSermögen^ bem ©taate ju teilten, ben er toietteid^t für ettoa^ 
anbereö beftimmt l^atte, unb ba§ er ate ©injelner eine Saft 
tragen mufe, bie il^rer SRatur na^ nur burd^ bie SSertl^eilnuft 
auf längere ®pod^en erträglid^ toirb, fonbern ebenfo fel^r barin^ 
bafe ber @injelne gejtoungen toirb bem ©taate baare^ ©elb ju. 
geben, unb ba§ berfelbe bal^er biefe^ ©elb bei benjenigen auf= 
fud&en mufe bie e§ befifeen, unb bie bal^er, inbem pe bie Un^ 
erbittlid^feit ber SJer^pflid^tung jur (Sinjal^lung lennen, il^rerfcit^ 
in ben Sebingunjen unerbittlid^ toerben, ju benen fie biefe^ 
®elb l^ergeben. S)ie 2tDan%danUif)e toirb bal^er ju einer 2lu^^ 
beutung berer bie lein flüffige^ fiapital l^aben, burd^ biejenigen 
»eld^e ein f old^eg befifeen, unb barin liegt i^re näd^fte, aber aud^ 
i^.re fel^r grofee ©efal^r. ©ie lommen beäl^alb aud^ feiten t)ot 
unb liJnnen nur afö eine unorganifd^e Slrt ber SKnlcil^en it:^ 
trad^tet »erben. 

S)ie ©ontral^irung ber 3tt)ang§anlci]^en gefd^iel^t burd^ ein 

fe, baä ben ©l^arafter eine§ ©teuergefefeeg l^at. S)iefem ©e^ 
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fc|e mufe bie aScrtl^eilung nad^ bem SScrmögcn^Iatafter torau^s 
gelten unb bcr Snlcil^cbetrag, ju toeld&etn bcr ©injclne gejtouns 
gen toirb, ate ein 5ßrocentfa| be^ aSetmögen^ beftimmt »erben. 
S5ie etnl^ebnng ber Qtoanq^anUiSft gefd^iel^t am beften bei großen 
Beträgen in Slaten, bei Keinen auf einmal. (S^ liegt in ber 
3flatur ber ©ad^e, ba§ ganj fleine Vermögen tjon berfelben ganj 
befreit finb. 2)ie ©taatöobligationen muffen ll^rerfeit^ gleid^fattö 
tl^eife auf größere, tl^eife aber aud^ auf Ilelne ©nmmen lauten. 
©iJ ift eine grofee ©rleid^terung, toenn ber Staat in ber Sage ifl 
bie 3M^nfd^eine unb (5ou^)ong afe ©teuerjal^lung^mittel anju- 
ernennen, toeil ba^ ben SBertl^ biefer ©d^ulb bebeutenb ^ebt. aUe 
ßtoang^anleil^en finb aber ftetö fo aufterorbentlid^er Statur, bafe 
bie geiDöl^nlid^en Siegeln fd^.toer fefti^^^lten finb. 

Ucber bie f d&Ummen golgcn ber 3toang^nlci^en ift man einig ; 
»gl 3Rebeniu§, 6. 318 fg.; SRau, §. 486. SRi*t fo fc^r barübet, 
ob bie 5lu§gabe üon ^aptcrgelb mit 3toanggcnrg eine gejioungene 
Slnlei^e fei, »ie SRebeniuS (S. 322) meint. Offenbar ift biefe 3ln= 
fid^t boburd^ entftanben ba^ ber @taat princi))ieQ bie Serbinblid^feit 
bat, ba§ SU feinem SRennttjertbe ausgegebene ^at)iet aud^ ju feinem 
^ennmertbe mieber auS^uldfen. 2Bir baben aber f(bon oben bie (Eon- 
fufton bejeid^net, tüelcbe ftets entftcben mu^, »enn man überhaupt 
^apiergelb unb ©taatSf(bulb ibentificirt. — @g ift faum nötbig biuju- 
zufügen, ba^ ber einzige, ber je^t bie ^&rterung üon 3>>>angSf(i&ulben 
für ndt^ig \f6lt, fierops93eauneu, ft(b natürli^ genau in bem obigen 
©inne über bie 3latur berfelben auSfpri(bt. 



2) (fmifliottsanlti^rtt. 

SBäl^renb nun bie Sti)ang§anlei^e ben ©l^arafter unb ba^ 
Siedet einer ©teuer l^at, bilbet bie ©mifflon^anlei^e in allen 
il^ren formen ein ÄapitaUgefd^äft. 

S)ie ©mifflonäanleil^e berul^t auf bem einfad^en ^ßrincip, 
ba^ Äaipital ju fud^en m e^ ift, unb burd^ bie babutd^ ent^ 
ftel^enbe ©oncurrenj im Angebote ben möglid^ft l^ol^en ^rei^ 
für ba^ 3)arle]^n^t)erfj)red^en, alfo ben ju emittirenben ©d^ulb- 
titel ju etjielen. ©o natürlid^ ba3 ift, fo ^at eö bennoc^ ju 
feiner aSorau^feftung, bafe ba^ Äapitalö- unb ßrebitioefen ber 
aSelt fid^ bereite organifirt l^aben, ba^ l^eifet, bafe bie ©injel- 
lapitalien bereit« burd^ bie Slu^bilbung großer Äapitatemittcl- 
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jtoecfc tu SSanlen unb anbern Untcrnel^muttgcn in SScrül^rung 
getreten finb, unb bafe bälget bic großen ©elbiräfte fotool ba§ 
Sorl^anbenfein ate bie SSert^eilung biefer ©injella^itaüen einiger^ 
ma%en lennen unb bamit ein Urtl^cil batüber getoinnen, ob 
unb tt)ie tjiel ®injellcn)italien bereit fein mögen, in ber 3;i^eil:= 
nal^me an einer ©taat^fij^ulb eine Slnlage ju fud^en. auf ©runb- 
läge biefer Äenntnife t)ermögen jene großen ©elbuntemel^mungen 
bal^er aud^ für ba^ toorauf eö l^ier junäd^ft anfommt, ben an^^ 
näl^ernben SBia^ftab auf juftettcn, ba^ ift, ben mittlem SBeltpreiö 
für eine Äapitatönad^frage, bie fld^ an ba§ SBBeltlaipital tocnbet, 
unb anbererfeitg finb gerabe fie im ©taube, ba3 ©njellajjital 
atö 3lngebot ber Äapitafönad^frage be^ Staate unter ben toefent^ 
lid^ gleid^en Sebingungen jujufül^ren, toeld^e ber SEBeltmarft bem^^ 
felben bieten !ann. SBic fid^ ba^ burd^ bie 5Ratur be^ fdanh 
gefd^fts begrunbet unb erfldrt, fe^en n)ir l^ier aU belannt 
t)oraug. ^niem nun bie ginauäterioaltung fid^ biefer großen 
©elbunternel^mungen für bie ©ingel^ung einer Slnleil^e bebient, 
um burd^ bie SRittoerbung ben möglid^ft l^ol^en 5ßreiö für il^re 
2;itel ju erjielen, entfielet bie @miffion einer fold^en anleil^e. 
aRan fann nun jh)ei gormen biefer ©miffion^anleil^en fd^eiben, 
bie man tt)ol am beften bie-6ommifflon^5 unb bie Sanfieranleil^e 
nennen toirb- S)er Unterfd^ieb berfelben befielet im toefentlid^en 
barin, bafe bie erftere ein 3Kanbat, bie jtoeite ein Slifico für 
ben betreffenben Sanfier entl^ält. 2)araug ergeben jld^ aUe 
»eitern ßonfequenjen für beibe, 

3)ie (Sommiffloni^anleil^e entfielet, roo ber ©taat einjelnen 
großen Käufern ben Sluftrag ertl^eilt, bie Kapitalien aufjufud^en, 
bie S^iä)nun%^n für ba« S)arlel^n ju fammeln, bie (Sinjal^lungen 
auf baffelbe t)on ben (Sinjelnen entgegenjunel^men unb bafür ie 
nad^ bem betrage ber le|tern ©taatöobligationcn au^jufolgen. 
@ine fold^e Sommifflon ^at jtpar ben ^lad^tl^eil bag fie bem 
©taat ^protoifion loftet, aBein bafür mad^t fie e^ auc^ möglid^ 
Kapitalien au§ allen Säubern ju fammeln, inbem bie ^rotifion, 
natürlid^ in ^ßrocenten bered^net, ben ©ommiffionär }ur ^erbei- 
jiel^ung aller Äapitaliften anfpornt unb biefen juglei^ bie Seid^^ 
tigfeit ber (ginjal^lung burd^ SBed^fel bietet, toeld^e bei ber un* 
mittelbaren Offerte enttoeber gar nid^t jugelaffen ober jule^t 
bod^ burd^ ©ommifponen beforgt toerben. ®er ^auptübelftanb 
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bei ber ßommiffiott^offcrte befielet \thoä) iaxin, bafe bcr Staat 
nie ober erfl nad^ unbefiimtnter 3ßit genau erfal^tt, toietjiel er 
ate SJarlel^n belontntt, ba ber Eommiffionär leinerlei SSerpffic^- 
tungen jur Aufbringung ber ©umme übernimmt* (gr !ann frei- 
liä) einen 3:ermin fe|en, aber er h)ei§ im Anfange beS 3;ermin^ 
nid^t, toie toiele am @nbe beffelben gejeid^net l^aben toerben, unb 
am @nbe be^ %txmin^ nid^t, ob atte gejeid^net l^aben, toetcä^e 
toirflid^ jeid^nen tooHten. 2lud^ bie Sommiffionganlei^e "fyai 
bal^er ebenfo tiel gegen fid^ aU für ftd^. 

S)araug l^at fid^ bie jtoeite gorm ber Slnleil^e gebilbet, bie 
toir bie Sanfieranleil^e nennen. S)iefe befielet barin, bafe ein 
beftimmte^ Sanlierl^auö allein ober in SSerbinbung mit anbent 
(ßonfortium) fid^ bereit erflärt, bem ©taate bie gef orber te 
©umme ju leiten, unb mitl^in au^fd^Iiepd^ für bie Aufbringung 
i^aftet. @^ ift bann ©ad^e biefeS Sanlierl^aufeiS, bie ©ummc 
tl^eite au^ eigenen 2RitteIn, tl^eite burd^ feine SSerbinbungen ju- 
fammenjubringen; ba^ ßonfortium feinerfeit^ t)et|)flid^tet [id^ 
aber babei, bem Staate baö ganje Äai)ital ol^ne Südjid^t auf 
ben 35etrag, ben e« felbft burd^ Unterbringung ber einjelnen 
Obligationen erl^eben mag, in befiimmten 2:erminen augju5al^== 
len; baffelbe übernimmt bal^er ba§ grofee SRifico, eventuell betn 
©taate, loenigften^ toorberl^anb, größere ©ummen eiujUjal^Ien 
aU e^ felbft empfangen l^at, toogegen ber ©taat feine Leitern 
a?erpflid^tungen l^at aU bie Au^fteHung unb Ueberlieferung ber 
bebungenen ©taat^obligationen. 3)iefe gorm l^at ben großen 
35ortl^eiI, baß fie ftetö hjenigfien« ein mftd^tigc^ Sanüerl^au^ 
ins '^ntexet^t ber ©taatSanleil^e jiel^t, baß fie ben ©taat aller 
toeitem Unfid^er^eit über bie getoünfd^te ©umme entl^ebt unb 
aUe einjelnen fünfte in ©ejie^ung auf bie SRobalitfiten ber 
^al^lung, 3laten unb ^ijien befinitito feftfleHt. AKein anberer:= 
feit^ muß ber ©taat, ba er felbft lein Slifico l^at unb biefe^ 
bem aäanlier jufd^iebt, biefe^ 9lifico beffelben bejal^len. S)iefeg 
gefd^iel^t im n)efentlid^en baburd^, baß baS barleil^enbe ^au^ 
ben 3&txtf) ber ©taat^obligationen bem ©taate niebriger be- 
red^net ober il^m toeniger baffir gibt, ate eg felbft im ^ublifum 
bafür toieber ju erl^alten l^offt. (ßmiffionöcurS.) S)ie ©ifferenj 
jtoifd^en beiben ©ummen bilbet bann ben Untemcl^mung^geteinn 
be^ Sanfieri^aufeö; fie entl^ält aber außerbem aud^ nod^ bie ^ro=^ 
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üiftott für bic SDlÄl^c be« aiuöbtinflcn^ ber Slnleil^e unb tnufe 
ballet ftets l^öl^cr betetj^net fein aB bie 5ßrot?ifion ber ßont^ 
mtffionSanlei^e* S)afut ift bet ©txoinn be^ 6onfortium§ aber 
ani) fel^r unftd^cr; benn bei biefcr SÄnleil^e ift eben bie SSoraug- 
fe^ung beffclben, bafe bie ©taat^obligationeti im SSerfel^r auäf 
tDixlliäf ju einem l^öl^ern ^ßreife ju herlaufen finb, ate berjenige 
ift, bcn bag ^auS bem ©taate gcjal^lt ^at 3flun lann fi^ bag 
ipaug baräber fel^r täufd^en; e§ fönnen aud^ tpäl^renb ber ©mif^ 
fion SSerl^ältniffe eintreten tpeld^e ben 6ur^ flnlcn mad^en; bie 
»anlieranleil^e ift bal^er il^rer Statur nad^ fo ju bejcid^nen, bafe 
fie für ben Staat eine jtoar fidlere, aber aud^ fiet^ eine tl^euere 
gorm ber SSörfenanleil^e ift, todl^renb fle für ben S)arlei]^er ein 
grofee^, aber aud^ ein gefal^rtootte^ ©efd^dft toirb. 2ln§ biefen 
©rünben l^at pd^ bie gorm ber D))tion gebilbet, bie toieber 
nur bei unfid^erm ©rebit eineö Staate jur ©eltung gelangt. 
J)ie 5Ratur ber Option ift an jtd^ einfad^. ©ie befielt barin, 
bafe ein S)arIe]^n§confortium toon ber t)om Staate geforberten 
3)arle]^n^fumme einen beftimmten %^txl unbebingt übernimmt, 
bafür aber fid^ bie ^u^iä)txnnQ geben lä^t, ba^ ber ©taat ben 
SReft bemfelben ßonfortium jur Ucbernal^me t)orbe]^äIt, toobei 
benn natürlid^ »ieber toerfd^iebene ©ebingungen toorfommen 
fönnen. Ueber biefe Serl^ältniffe läfet fid^ nid^t^ fagen, alg 
bafe fle t)on %aU ju gaU bered^net tüerben muffen. ®ie golge 
für ben ©elbmarft ift aber naturgemäß ftetö, bafe bie betreffen* 
ben ©onfortien toor ber Slnleil^e ben 6ur^ fo ioeit atö möglid^ 
burd& befannte a3örfenmanöt)er (Hui^gebot beftel^enber änleil^en) 
berabbrüdcn, nad^ berfelben il^n aber ju lieben toerfud^en (©d^ein:^ 
fäufc), um im erften gaU toom ©taate ben möglid^ft niebrigen 
(®miffion8-)5preiö, im Ie|tern toon ben ©injelläufen ben mög- 
lid^ft l^ol^en (SBörfenO^ßreig ju erjielen; be^^alb nennt man fold^e 
anfeilten aud^ tool fpecieH „Sörfenanleil^en". ®3 ift mit bem 
5lamen nid^t t)iel gefagt. 

@§ ift nun auf ben erften SBIidt Ilar, baß alle biefe ßmifs 
fionöanleil^en toefcntlid^ auf bie Dbligationsanleil^en be= 
red^net finb, bei ben ßonfofö nur in geringem ®rabe borfom* 
men, bei ber Slente eigentlid^ erft ba, too biefelbe ücrfd^iebene 
3in«füße l^at. 3mmer l^at jebod^ bie eigentlid^e ©miffion ben 
großen SSorjug, ba§ überfd^üffige Äapital ber ganjen SBelt an 
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fid^ }U jiel^cn unb baburd^ bie größte Sittigfeit beg SJarlel^n^ 
mßglid^ ju mad^en; attcin anbctcrfcit^ cntnatlonalifirt jie ju^ 
näd^ft birect ba^ eigene ©d^ulbentoefen unb bann inbirect beti 
ganjen ipau^l^alt eined @taatiS, unb mad^t i^n tpirtl^fd^aftUiJ^ 
öon gactoren abl^&ngtg, ober bie er nid^t gebieten lann, lug 
ber ©rfenntnife biefer leineötoegg nntoid^tigen Sonfequenjen \)at 
fid^ bal^er ber ©ebanle enth)idclt, bie SBortl^eile ber auf ba^ 
SBeltlaipital bered^neten anleite mit ber mßglid^ften Sefd^rän^ 
lung berfelben auf ba^ eigene SJolf ju t)erbinben; unb barau« 
ift bie britte gorm ber ©miffion entjiattben, bie man ate bie 
ßffentlid^en ©ubfcri^)tion8v Offert- ober SSoIfeanlei^en bejeid^^ 
neu tann. 

3) 0rftitti4t o%n «olksaitUilint. 

S)aö SKJefen biefer öffentlid^en ©ubfcription^^ ober aSolfö^ 
anleil^en befielt barin, bafe bie ginaujüertoaltung für bag äu^^ 
gebot il^rcr SÄnleil^e biejenige gorm toäl^lt, burd^ toeld^e e^ 
jiebcm ®ittielfa^)ital im SSoKe ol^ne SSermittelung eine^ großen 
a3an!unteme]^men§ möglid^ toirb, fi(^ für irgenbeinen fleinften 
3:i^eil an ber Slnleil^e buri^ ©inja^ilung feinet Setrag^ birect 
JU betl^eiligen. S)ie SSorau^feftung bafür ifi, bafe bie ©umme 
roeld^e bie ginaujtoertoaltung f orbert, eine beftimmte unb ßffent^ 
lid^ befannt gemad^te fei, ba§ ber 3iw^fii& f*>^iß ber ®mif jtonä- 
cur^ feftftel^en, bafe bie feinlabung jur (ginjeid^nung öffentUd^ auf« 
gelegt unb iebem jugänglid^ fei, unb bafe e^ iebem ©iujelnen 
in iebem Sll^eile eine§ Sleid^e^ leidet unb möglid^ gemad^t »erbe, 
fotool bie Sinjeid^nung ju "oo^u^m aU bie ©injal^lung ju 
leiften unb bafür ba§ ©d^ulbbocument ju empfangen. S)ie 
„Auflegung" mufe bal^er bei atten bebeutenben ©teuer!affen ßc- 
fd^el^en, tt)eld^e bie Dffertbebingungen il^rerfeit^ ju »eröffentlid^cn 
l^aben; für jebe gefd^el^ene ©injal^lung mufe ein ®mpfang^fd^ein 
au^gefteHt, unb ber lefetere beim äbfd^lufe ber einjal^lungen 
gegen baS betreff enbe S)ocument au^getoed^felt »erben; ber 
Dfferttermin mufe eine begrenzte Sauer l^aben unb jebe Set- 
längcrung beffelben t)ermieben »erben. @^ empfiehlt fld^, gleid^ 
bei ber S^iä^nntiQ einen fleinen S3etrag ate ©id^erl^eit für bie 
reette Offerte ju forbem; ebenfo müjfen bie einja^lung^termine 
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fo mcit atö tl^unlid^ auäeinanbergel^atten tpcrben- S)er ©d^luft 
bet eittjcid^ttungctt ift ju t)cröffentlid^ctu 

3)ic beibcn finatijiell toid^ttgcn fragen, bie baburd^ ent« 
ftel^ett, finb nun bic Seftimmung bc§ aWinimalbctragg bcr 
3eid^nung unb bic ber Siebuction ber Ucbetjcid^nung. gftr 
ben 5Rominalbctrag mufe ate Siegel gelten, bafe et mit 10 
t^eilbar fei; e^ ift rid^tig, aU niebrigfte ©umme 100 ju fe^en, 
ba geringere Seträge ber ©parlaffe angel^ören. aSei ber lieber- 
jei(^nung mufe gef orber t toerben, bafe ftet§ unb unbebingt bie 
fleinften, auf bie einjelnen $erf onen lautenben S^i^^ungen jucrft 
anerfannt unb realifirt toerben muffen, betoor bie gröfeem Seiä)^ 
nungen aSerüdfid^tigung finben. Unau^gefprod^ener Sled^t^s 
fa5 ift babei, ba§ bie 3iebuction ben 3^^^^^^ nid^t t)on ber 
aSerpPid^tung entl^ebt, aud^ bie rebucirte (Sinjeid^nung anju^ 
erfennen. 

3)er aSortl^eil be^ ©taat^ liegt bei biefen öffentlid^en ®uh: 
fcriptionen barin, bafe biefelben ftetg auö ber ©taatöfd^ulb eine 
Jlationalfd^ulb mad^en, inbem fie fid^ an ba^ 3nbit)ibuum afö 
fold^eö ftatt an ba^ Äapital über^auipt toenbeji. gerner erfpart 
ber ©taat bie ^ßroüifion, unb ber S^^^^^^ w^^d^t ben ©etoinn 
ber Sörfenanleil^e f eiber, tütnn ber Sur^ fteigt. dagegen l&uft 
ber ©taat babei bie ©efal^r, enttoeber ju l^ol^e Qin'itn toerfpred^en 
ju muffen, toenn er ber Szi^nuxii fidler fein toitt, ober bie 
nötl^igen SSeträge nid^t aufjubringen, toenn er ju niebrige 3i^f^w 
üerfprid^t. S)aiu lommt, bafe er bei ber ©iujal^lung auf fold^e 
3eid^nungen gerabe bei benjenigen ©d^ulbbeträgen bie meifte 
9lüd£fid^t nel^men mufe, auf toeld^e er eben f eiber ben meiften 
SBert^ legt, nämlid^ bie Ileinften, unb bie inbitoibueHen ^ei^^ 
nungen. 3Wa§gebenb für bie geftfteHung ber (Sinja^lung^friften 
iDirb babei ber allgemeine ®runbfa|, bafe j[e n)eiter bie ®in= 
ja^lungen auf ben ©d^ulbbetrag ^eitlid^ au^einanbergelcgt toer^ 
ben, befto größer bie Setl^eiligung ber lleinen Sinjeid^nungen, 
aber freilid^ aud^ bie burd^fd^nittlid^e ©efal^r toirb, bafe fpätere 
©injal^lungen nid^t mel^r innegcl^alten »erben. S)ie öffentlid^e 
Offerte mufe ba^er ftetö, totnn fie überl^aupt mel^rere ©in* 
jal^lung^termine l^at, jugleid^ bie SRed^t^toerl^ältniffe für bie^ 
jenigen orbnen, loelc^e il^re ©iujal^lungen fiftiren. S)aburd^ 
tpirb bie ^tDedm&^iqtdt ber öffentlid^en Dffertanteil^en gegen* 

©tein, gfinanatoiflenft^aft. IV. 20 
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Aber ben eigentlid^cn ®mif[ionen tro| il^rc^ principictten SBcrtl^e^ 
ftetg bcbingt burd^ ben Äapitatebcfi^ bcö SSoIfö; je rcid^cr ein 
SSoIf, bcfto tnel^r finb ftc am 5ßla|c, je tocniger ®clb eg l^at, 
befto bebenlH(J^er h)crben fie. S)enn julc|t mufe l^icr ftet§ bie 
Slatur bcg ©elbbebürfniffcS beö ©taatö cntfd^cibcn, je tiad^bcm 
baffclbc rafiä^e unb ftarfc, ober langfame unb Heine ©injal^luTi^ 
gen notl^tDenbig mad^t. 

SJarauS ergeben [x6) für baS SSerl^ältntfe ber gmifflon^^ 
anleil^en ju ben SSoIfSanlei^en jtoei ®runbfä|e: 

1) ©rofee Slnleil^en, beren ©injal^Iung jnle^t bod^ burd^ bie 
vermöge beg ßrebitö erjielte Unterftfilung beö attge-- 
meinen ©elbtoefenS bem aSolfefapital möglid^ gemad^t 
toirb, lönnen nur in einjelncn nnb auSna^m§tt)eifen 
gäHen burd^ ba^ SSol! gefd^el^en, fonbem muffen regeU 
mäfeig aU aSörfenanleiben gemad^t rcerben. 

2) Äleine Slnleil^en unb fol(^e, bie lein rafd&e3 S^f^^^ißii' 
bringen großer Summen erf orbern, namentlid^ fold^e, bie 
}U beftimmten 3^ß*^ii bienen unb beren Setrag erft 
fucceffitoe geforbert toirb, lönnen burd^ ein 3SoIfö= 
anleiten jtoedmäBig aufgenommen toerben. 

2Benn unb in toeld^em ©rabe ba^ eine ober ba^ anbete 
ber gaU ift, mufe jid^ bann au§ ben SSerl^ältniffen ergeben; ^ier 
entfd^eibet natürlid^ nid^t bie SBiffenfd^aft, fonbem bie ©rfal^^ 
rung unb bie ©efd^idEIid^Ieit ber oberften ginanjleitung. 

c) S)er (Surg unb ber ®miffiongcur^. 

S5er ©miffionöcurö ift enblid^ formett bcrjenige Setrag, 
für toeld^en bie ginanstoermaUung bag in bem ©d^ulbbocument 
entl^altene ^xn^^ ober SlfidEjal^Iungöüerfpred^en bem ®injelnen 
l^ingibt, ober hirj ber 5ßrei§ beg ©d^ulbbocuments. @g ift 
nun Kar bafe biefer $rei^ nie ein gleid^er fein fann, unb jtoar 
fo toenig für bie bereite eingegangenen ate für bie einjugel^en- 
ben ©d^ulben, benn bie beibcn gactoren, bie il^n beftimmen, bie 
3Raffe beö Slngebote be^ fiapitals unb bie ©id^crl^eit beffelben, 
finb niemals ganj gleid^, gerabe n)eil beibe bie @efammt^eit 
atter Elemente be^ ©taatelebeng in fid^ aufnel^men. 
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©ennod^ forbert bie Seigre t)om ®miffion^cur^ eine fefte 
Saftö für alle Sered^nung beffelben. ©iefelbe ift nun jnjar 
vox^anhm, aber leine^toeg^ einfad^. 

S)ie ©runblage für biefe ^ered^nung befielet barin, ba§ 
jebe^ ©d^ulbbocumettt ftetö einen beftimmten gin^fufe ent^ 
^ält, ben fpäter »eber ber ©taat no(j^ ber @injelne einfeitig 
ättbem fönnen. Sitte Sered^nung be§ ©urfeg überl^auipt unb 
beg ©ntiffionöcurfc^ fipeciett bejtel^en fi^ bal^er niemafö auf ben 
^iw^fiife fclf^ft/ fonbem nur auf bie ©iffcrenj beS SSetragg, ber 
ate Äaufj)reig für ba3 Q^n^'^^x^P^z^^ gegeben toirb. 2)tefer 
<Äa})itafebetrag ate Äaufprei^ ift eg nun, ber bie gal^igfeit l^at, 
bie atterfleinften Unterfd^iebe im Srebit be§ Staate jum aiu^s 
brud ju bringen; rebucirt man bann äffe biefe aSarietäten auf 
bie ßinl^eit t)on 100, bie man ba§ pari nennt, fo ift junäd^ft 
ber ßurg iebeö ©d^ulbbocuments in ber Slbnjeid^ung feinet 
Ißreifeö (6urfe§) üon biefem 5ßaricurg gegeben, ©iefer 
&UX& irgenbeineö ©d^ulbbocumentö, gleid^toiel ob ßonfote, 3iente 
ober Obligationen, ift bal^er principiett ganj gleid^gültig gegen 
ben SRominalbetrag, ben bag le^tere entl^ält; fobalb bie üottfte 
benibare ©id&erl^eit ber t)erfprod^enen Seiftung angenommen njirb, 
finb atte .gragen nad^ bem 6urg an fid^ toie nad^ bem gmifflonS- 
cur^ bal^er l^öd^ft einfad^, folange eg fid^ nur um einen be^ 
ftimmten Bi^^fwfe l^anbelt. SRun aber ift eben biefer 3in^fu§ 
tüieb^r fel^r t)erfd^ieben, unb bamit entfielet bann bie grage nad^ 
bem gemeinfamen 3Äa§ für bie Sered^nung beg Surfet id biefer 
Serfd^iebenl^eit ber ^xn^\ü^t, Mo^^^ benfelben bebtngen. 

®ine fold^e aSerei^nung ift nun juerft eine rein gefd^äft^= 
männifd^^Ia^italiftifd^e, bie un§ fem liegt. SEBenn eg fid^ aber 
um (Smiffionen unb alfo aud^ um bie t)erfd^iebenen Qimfü^e 
berfelben l^anbelt, fo treten ©efid^t^ipunlte ein, ioeld^e nid^t mel^r 
blog ber ©d^ulbent)ertt)altung angel^ören. 

3)iefe ®efic^t^:pun!te gelten nun ]^ert)or juerft au^ ber Statur 
ber Äa:ptlalien, toeld^e wn ber älnleil^e aufgefud^t toerben, 
unb bann au^ ber ©id^erl^eit ber gal^lungSfäl^igleit be^ 
©taatg, h)eld^er fie auffud^t. 

SBa^ nun junäd^ft jene Äaipitalien felbft betrifft, fo ift bie 
getoö^nlid^e aSorfiettung bie, bafe atte ®elb!apitalien i^rem 

20* 
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aeßefcn naä) gleid^ fitib, unb ba^er auä) ganj glci^mäfeig bcr 
SRad^fragc naä) i^nen gegenüberfic^cti, 

eg ift nun ba« an unb für fid^ falfci^, unb gctabe ba^ 
©taat^fd^ulbeniDcfen Icl^t un^, bafe man aud^ praftifd^ untcii^t 
\)at, einfad^ auf biefcr ©runblagc ftcl^cn ju bleiben, 

aSerl^äUnifemäfeig »enige SIRenfd^en nämlid^ terbraud^en gdnj^ 
lic^ ober aud^ nur jum X^til bie Qin^tn il^rer Äapitateforberun^ 
gen, aSon bem, toai^ Europa in bcn Derfd^iebenfien gormen fid^ 
felber jä^rlid^ an ©ouponjinfen ja^It, unb toa^ mit 10000 SRitt. 
SWarf gemife ju niebrig angef dalagen toirb, toirb ein fel^r bc^ 
bcutenber Z\fdl ate reiner ©elbüberfd^ufe erfpart, S)a nun jeber 
@rtrag junäc^ft biefelbe üueUe lieber aufjud^t aud toeld^er er 
entfprungen ift, fo tt)irb biefcr ©elbüberfd^ufe gang regelmäßig 
tüieber wx attem in bem Slnfauf öon öffentüd^en ©d^ulbbocu^ 
menten angelegt. S)ieienigen Rapiere, für toel^e bag ber gaH 
ift, l^eifeen im eigen tlid^en ©inne bie änlagepapiere, unb 
bie Sttifen ber auf biefe SSBeife fid^ burd^ fid^ felbft erjeugenben 
S(nlagepapiere bilben ba^ eigentlid^ arbeitdiofe @in^ 
lommen in ©uropa. 

S)iefe ©attung t}on Kapitalien nun ift eg, toeld^e toor attem 
bie abfolute ©id^er^eit i^rer aSerjinfung fud^en, inbem fie fid^ 
ber abfolut fld^ern älnlage jutoenben, unb bamit burd^ i^r än^ 
gebot ben niebrigften Bi^^^f^fe ^^ ®uropa erjeugen. 6ie 
firib e0 bal^er aud^, »eld^e, folange jene ©id^erl^elt ba ijl, eine 
faft unenblid^e Senufeung be^ ©taati^crebit^ möglid^ mad^en, 
inbem fid^ bei i^nen ba^ aSer^&Unijj um!el^rt, unb ftatt ba| 
fonft bie 2in!\tn au^ ben ©d^ulben l^eröorge^en, tielmel^r bie 
neuen ©d^ulben burd^ bie alten ginfen mögltd^ mad^en. 3)a^ 
ift bie grofee finanjielle Function be§ arbeit^ofen ©in^ 
lommenö in unferm SBelttHle junäd^ft für bie fefte ©taat^- 
fc^ulb. 

S)ie golge baöon ift, bafe für biefe ganje ®ruppe ber fidlere 
3inö ben l^öd^ften SBert^ f)at, ba« ^ei|t^ bafe fie ben l^öd^ften 
^reig für ben fld^erfien 3itiö ja^lt, ober ba^ für fie bei ab-^ 
foluter ©id^er^eit ber ^prei^ ber niebrigften aSerjinfung fo ^od^ 
ift, afe e^ ba^ SBefen ber Äapitalbilbung überhaupt juläfet, 
©e|en mir nun al^ biefen niebrigften 3j^g 3 ^roc. unb bie 
©umme be§ t?or^anbenen arbeitelofen Äo^I^ alj^ annäl^ernb 
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glc^ mit bcr ©umnic bcS ©d^ulbbebarf^ bc^ ©taatö, jo ergibt 
ftd^, bafe baS l^öd^ftc 3^^! ^ttc^ ©ur^tDefen^ ba crrcid^t tüirb, 
tuo ein 3*)roc Sittgtocrfptcd^en, ganj gleici^gültig gegen 
bie %oxm ober bexi SRominalbetrag cine^ öffentlid^en ©d^ulb* 
bocument«, mit l^unbett bejal^It toirb, ba§ ift, tt)o ein Sproc. 
Rapier pari fielet. 

6§ ergibt fid^ ferner, ba biefer toirflid^c SBertl^ bem toal^ren 
SBertl^e entfprid^t, ba§ berfelbe anbererfeit^ nm fo banernber 
i|i, je größer überl^anpt in einem Staate bie fefte ©d^ulbfnmme 
unb bamit je größer in ber ©onpongfumme ber arbeitslose 
Sleinertrag berfelben ift, toeld^en er jäl^rlid^ anSjal^It. 

3)arauS folgt ate ©runblage ber 3SergIeid^ung aller Surfe 
unb ©miffionScnrfe mit aE i^ren SSarietäten, baß ber ©urS ber 
3proc. SRente ben 3Raßftab bilbet, auf toeld^cn jeber Surg 
rebucirt toerben muß. 

daraus bann entfielet bie jtoeite grage, tool^er benn bie 
abtt)ei<ä^ungen ton biefem oberfien ©runbcurfe aHer Stnleil^en 
entftel^en- Unb biefc liegen junäd^ft »ieber in ber Statur ber^ 
jenigen Äa^)itaUen, bie man jur kvXeii)e l^erbeijicl^en tpitt. 

©0 tt)ie nämlid^ ber ©taat neben bem obigen aud^ beS^ 
jenigen ÄapitalS bebarf, baS nod^ nad^ einer reprobuctiöen 
SSertoenbung fud^t, toirb bie Summe, toeld^e für ein fold^es 
Sproc. ©d^ulbtoerfpred^en il^m angeboten toirb, in bemfelben 
©rabe tl^euerer fein unb fein muffen, in toeld^em er fi^ an 
baS toorl^anbene reprobuctitoe Kapital, alfo an bie für »eitere 
^robuction beftimmten ®rfpamiffe ber getoerblid^en SebenSarbeit, 
tuenben muß. @in fold^eS Äapital muß an unb für [i^ eine 
l^öl^ere SSerjinfung forbern. i^ier muß bal^er ber ©taat felbft 
bei ganj glcid^er ©id^erl^eit einen l^öl^ern S^nSfuß ate bie obi- 
gen 3 5ßroc. für benfelben Kaufpreis (Surö) bieten, um jjene 
Kapitalien für Rd^ ju gewinnen. 2)aburd^ ip eS erflärlid^, baß 
in bem einen ©taate aud^ ol^ne grage nad^ ber ©id^erl^eit ber 
€urS einer 4proc. Sftente gleid^ fein fann ber 3proc. in einem 
anbern, toftl^renb, too ber ßurS ber 4proc. über pari fteigt, 
bamit bie ©emißl^eit gegeben ift, baß bie neuen ©d^ulben an- 
fangen, aus ben ^in^en ber alten gebilbet ju toerben. 9luf 
biefen ©fi^en berul^en bie l^eutigen ßurfe aller foliben 4proc» 
Rapiere ber ganjen SBelt. 
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2)ic golge batoon für bte Sptoc. SRente lann naturltd^, bcu 
läufig bcmcrft, nid^t ausbleiben, S)enn fielet baS feji, toag toir 
über bie SRatur beS 3proc. änlagefapitate gefagt l^aben, fo 
tt)irb fid^ bie 4proc. ^tnU bem ^ßaricurfe ber 3^roc. burd^ bie 
Steigerung iifxt^ eigenen ©urfeä attmal^lid^ in bem obigen 
®rabe näl^em, tt)äl^renb umgelel^rt ber 5ßreiS ber 3proc. 
Siente in bemfelben @rabe unter ^aricurS berfelben 
finft, in toeld^em b'aS älnleibebebürfnife beS ©taats geringer 
ift ate bie ©umme, bie er iäl^rUd^ für feine bereits bc jiel^enben 
©taatsfd^ulben auSaujal^Ien ^at 

@S folgt barauS für 6urS unb ©miffion, bafe ber Ääuf^ 
preis ber Sproc. SRente ober il^r 6urS als ber eigentlid^e SWafes 
ftab für ben toal^ren SQBertl^ einer jeben ®miffion ber abfolut 
fid^ern ©d^ulbbocumente gefeftt toerben mu|. SBitt man . bal^er 
bie ^öl^e beS gmiffionScurfeS irgenbeineS ©d^ulbtitreS auf il^re 
abfolute SafiS jurüdEfül^ren, fo mu§ man auSred^nen, ju 
toeld^em Surfe biefelben fid^ bei einem 3i^^f^6 ^<>^ 3 5ßroc. be^ 
reebnen toürben. gür atte beftel^enben 5ßa^)iere aber mufe eS afö 
Siegel aller Kombinationen fotool ber ginanjoertoaltung als ber 
Sörfe, bie nid^t ©lüdfsfpiele fmb, gelten, ba§ ber Sffied^fel in 
allen ©urfen ftets in bem ®rabe geringer ober gröjjcr loirb, 
je mel^r fid^ biefelben oon bem ^aricurfe ber Sproc. Sftente enU 
fernen, fotoie man bie Sered^nung berfelben auf jenen 6ur§ 
rebucirt. . 

Stritt nun aber ju biefen ®lementen baS ber Unfic^er- 
l^eit ber B^^I^^fl beS 3^^!^^ ^^i^, fo tritt ber SBed^f el bc^ 
ßurfes unb baS iperuntergel^en beffelben bis jur t}önigen SBertl^^ 
lofigfeit beS SitiSoerfprcd^enS mit abfoluter ©leid^gültigfeit 
gegen bie Diominalbeträge beS ©d^ulbbocuments ein, unb bie 
fefte 6d^ulb toirb ju einem blofeen Flamen berfelben iti ber 
^anb beS ©taats, genau in bem ®rabe, in toeld^em fie ju einem 
SSerluft in ber ipanb beS ©läubigerS getoorben ift. 

SSon biefen ©efid&tspuniten ber SRebucirung aller ©d^ulb- 
titreS auf ben 5ßaricurS ber 3proc. SRentc laffen fid^ bie ©urfe 
tt)iffenfd^aftlid& ftubiren, unb »erben nad^ jeber Seite l^in in 
l^ol^em ©rabc lel^rreid^. S)enn il^re ©rgebniffe gelten für bie 
bereits ausgegebenen ©(^ulben unbebingt, unb o^nc bafe ber 
Staat eine ©etoalt über fie l^ätte. S)agegen entfielt nun mit 
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bct ©miffion neuer ©d^ulben bie ^xaQt, ob unb todäftn ©in- 
flu§ einer jeiW bie ^öl^e be^ ju t}erfpred^enben Si^^f^fee^, an- 
bererfeitg ein beftimmteö 2;ilgung§t}erfpred^cn tpenn auä) nid^t 
auf ben tpal^ren SEBert^, ber fid^. immer felbft regelt, Jonbern auf 
ben @miffionöcur^ ju nel^men im ©taube ift. S)amit fd^Iiefeen 
fic^ bann bie beiben folgenben äbfd^nitte über SSerjinfung unb 
2;ilgung f^ftematifd^ unb jugleid^ l^iftorifd^ an ba§ bi^l^er ©efagte. 
3lur muffen mir fd^on l^ier mit allem Sflad^brud betonen, 
bafe eg burd^aug falfd^ ift unb üolle Unllarl^eit in ben aSor= 
ftettungcn ermedEt, toenn man bie burd^ fold^e Seftimmungen 
über Bi^^fttfe «>ber SRildtjal^Iung l^ertoorgebrad^ten SWobificationen 
be§ ©d^ulbbocument^ aU befonbere „Slrten" t}on ©d^ulben be^ 
jeid^net, tpie toenn man ton 3= ober 4proc., ober Sotteriefd^ut 
ben, ober terminabeln ©d^ulben fprid^t, tt)enn man meint, ba| 
ber angegebene ^totd ber ©d^ulb, j. 33. ßriegöanleil^en ober 
3le:^nlid^eg, in jener 3Iatur ber ©miffion felbft irgenbettoa^ än^ 
berte. äHe bergleid^en Kategorien finb in ber %^at nid^t 
Sd^ulbenarten, fonbern ftnb Seftimmungen ber ginanjüeriDal- 
tung bei ber ®miffion, unb aU fold^e entfpringen fie immer 
nur an^ bem Streben, burd^ bie ißöl^e beg S^^^f^fe^^ ^^^^ ^^' 
ganifirung ber SlüdEja^lung auf Jenen ©miffion^cur^ ®inftu| ju 
nehmen. 2Bie fid^ ba^ geftaltet, merben mir bann feigen. 
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2lUe^ ba^ mag oben gefagt ift, bebeutet nun junäcfeft aderbing^ 
ba^jenige, toa% allen Jormen ber Gd^ulbcontra^irung julejt immer 
gemeinfam ift; bann aber unb tjorjug^meifc bie abfoluten Kategorien 
berjenigen Drbnung ber 6(J&ulbenemiffion, todä^e fi(^ in ben ein? 
jelnen euro^ätf(J^en Staaten langfam au^gebilbct, unb erft in unfcrcr 
3eit jicmlidb feftc ©cftalt angenommen traben. 6^ gibt neben ber 
@efd^i(i^te ber 6taatgf(i^ulbenjiffer ber 6taat§f(i^ulbentttel be§ a5er= 
jinfunggs unb be§ 2:i(gungSMtem§ ba^er eine ^e^ä^iö^tt beädmif-- 
fionStoefcng, totiä^t mir niä^i für abgef(i^loffen l^alten, »eil bie 
©runbformcn ber (Smiffion feinc^megS blo§ üon ber finanjiellcn Utilitdt, 
fonbern toefcntlid^ anä) Don ber im Söefen ber obigen Sa^ital^arten 
gegebenen b^^em ©eftimmung ber feften ©taatSfc^ulb abbängen. 

S)iefe ®ef(i^i(i^te bat nun mieber in jebem einzelnen Staate ibren 
eigenen SSerlauf, unb toa§, to'xd^txQtv ift, ibren eigenen 6l^ara!ter. SBeibc 
f(ibtie^en fici^ enge an bie brei ©runbformen ber StaatSfd^ulb an. 
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2Baä jucrft ©nglanb betrifft, fo l^t baffelbc nidfet ctma mit 
einem cin^eit(i(i^en unb flaren ©ijftem feiner ©cifeulbcontral^irung bc* 
gönnen^ unb ift audb no(i^ gegenwärtig nid^tS weniger als uniform in 
berfelben. ^tnn man bic 5lrbeiten namentUdb X)on $1^. t)on ^^li^ 
UppSberg, bie tjon Sero^^Seaulieu („Sc. des Fin.", T. IL, Ch. V fg.) 
unb etma bie ^arfteUung ))on @. ^ranfe (bei 6(i^anj, a. o. 0.) 
überftebt, fo erfennt man fofort, ba^ in ber Sorftettung, als babe 
ßnglanb toenigftenS im toefcntUdb«« immer 6in Softem ber (Eontra^ 
^irung feiner feften ©(ibulb in feinen ©todS ober (Eonfofe gebobt unb 
burci^gefü^rt, ber ®runb bafür liegt, bafe eS faft unmögli(ib ift/ burcb 
bie englif(ben Oueßen ju einem flaren Silbe ju gelangen. S)enn 
nirgenbS in ber 3Belt ge^t bie fcifetoebenbe 6(bulb fo üielgcftaltig in 
bic fefte über afe gerabe \)itt, unb nirgenbS bat man bie ttjcfentlicbc 
©lei^l^eit, bie bodb bcn trabitioncllen 3^erf(biebenl^eiten ber 58ejei(b' 
nungen jum ®runbe liegt, aucb jcfet no(b fo toenig jur ©eltung ge= 
bradbt. 

S)ie fefte 9lationalfdbulb ^nglanb^ beginnt nämlicife bamit, bafe 
bie gro^n 2)arle^en ber 93anf feit ibrer ©rünbung 1694 unb bic 
ber großen ®efellfd^aften, namentliiib ber ©übfeegefeDfcifeaft, ni(ibt mebr an 
bie Ärone, fonbem an ba§ SReidb gegeben tocrben, inbem bie kontra- 
l^irung, bie 3^ei^infung unb bie 2)e(fung biefer ©cifeulben burdb baö 
Parlament befcifeloffen »erben. 2)iefe ©dbulben aber fxnb reine Siul- 
ben an ^apitaliften; fie ^aben baber überhaupt feine ©miffion, 
fonbem »erben al§ 6 ine grofee ©efammtfumme in bie 93ü(ber ber 
Sanf als SJelaftung beö ©toatS eingetragen. $ier ift ber inbiDi= 
buette ©laubiger be§ ©taat^ tjerfdbtounbcn, unb an feiner ©teile ftebt 
bie ®efellf(i&aft als ®efammtgldubigerin. Stieben biefer emifftonSlofen 
(Eontral^irung tritt aber glei(bjeitig nun bie jtoeite gorm, bie ganj 
inbiDibuelle ber Annuities mit il^ren ijerf(biebenen gormen auf, »elcbe 
als SBerfauf X)on SRentcn juerft auf 3^it, unb infofem ber f(ibtt)cbenben 
©(i^ulb gel^örig, bann aber audb als perpetual rents, bie fogar un- 
fünbbar fein fonnten unb bie bal^er eine fefte ©(bulb bilben, immer 
nur ©(j^ulbtjerl^ältnijfe ju einzelnen $erfonen enthalten, unb bal^er au4 
bem S3egriff ber Smiffton nidbt gehören. aWan fann fagen, ba^ bicfe 
beiben formen bie erfte ^eriobe ber (Eontrabirung bilben. 

3)ie jtüeite nun, »elci&c jebodb bie beiben obigen gormen jus 
gleidb bcibebdlt, erfdbeint mit ber ^nfu^rung ber Stocks, baS ift ber 
eigentlici^en (^iffwn einer großen ©umme an lauter einzelne ^ax-- 
leiber, toeldbe tjon ben Sörfenmäflem, ben Brookers, aufgefu(bt tüers 
ben, bie toiebcrum beliebige Seträge jener ©umme an einjelnc ^^av- 
leider »erfauftcn. 2)er Ertrag bafür »arb in bie SBanf eingejabtt, 
jebem 2)arleiber für ben ®etrag ein 6)onto bei ber ®anf eröffnet, 
unb ibm ein ©dbulbbocument bafür t7on ber Sanf auSgefteHt. ^abei 
toarb juerft ber ©runbfaj aufgeteilt, einen feften 3i«^fwfe für alle 
S^beile einer fol(i^en Slnleibe ju tjerf^red^en. aJlan nimmt an, baj 
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biefeS jucrft gefehlt* im 3a^te 1747 (20 Geo. H, c. 3) fonnuUrt 
tootben fei, obgleid^ ^^ilippgbctg (6. 76—78) nxift flar batübcr f^rid^t. 
^[ebenfalls trat bantatd bie @^0(j^e ber eigentlid^en (Smiffton, unb itoax 
in bcr gorm bcr ©ommtfftonäanlci^e ein; ob eS ßonfortien babei ge- 
geben, erfel^en mir no6) nxift, getoi^ aber übernahm ber Brooker bi^ 
rcct fein SRifxco, inbirect l^ö(i^ftenS für eine geringe ©untme, bie er 
bann in ßinjelbeträgen toieber unterbraiifetc, inbem er feine eigene eins 
gejei(j^nete ©umme an anbcre t^cütoeife übertrug, ©o »ar ^ier ^^tin- 
bar eine feftc ©miffionSorbnung. SlUein bei näherer SBctradfetung fielet 
man, baj bamafe fo tocnig afe je^t bem (SmiffionSwefcn ein fcfte^ 
$rincip jum ©runbe la^. 2)enn ©nglanb behielt feine aUen Lords 
of the Exchequer bei unb jmar mit bem ^tä^tt, Slnmeifungen 
auf bie San! au^sufteUcn, meiere ber ©acfee naä) tjolHommen bie 9latur 
X)on ©d^ulbtiteln l^atten, o^ne bod^ tüte bie ©to(f§ in ba§ Stationat- 
fd^ulbbud^ bei ber S3anf eingetragen ju fein, fobafe biefe SJnmeifungcn 
il^ren d^aralter ber ©enu^ung beS SBan!crebit§ beibel^ielten (f. oben) 
unb beöl^alb fünbbar loaren. S)a§ fxnb bie Exchequer Bills. ®ei 
biefcn Exchequer Bills galt bie SBorauSfeftung, bafe ber Lord of 
the Exchequer für ben ©efammtbetrag berfelben eine Setoittigung 
beS ^arlamentg ^aben mufete. 2)emgemd6 blieb e§ bem ©rmeffen be§ 
SBered^tigten überlaffen, enttocber bie oon bem Lord of the Ex- 
chequer auSgefteüte Exchequer Bill auf feinen SRamen bei ber S3anf 
in bie National Debt eintragen ju lajfen, ober aber bie ©iü al§ 
3a]^lunggmittel in Umlauf ju fe^en. S)iefe Soppelnatur ber Exchequer 
Bills bra(i^te eg mit fxä), ba^ fie im erften galle jur feften, im jmeiten 
vermöge i^rer ©albirung bei ber ©an! jur fd^loebenben ©d&ulb ju 
redfenen finb. ©o mu| man bie rid^tige aber unaufgelöfte S3ejei(i^nung 
berfelben, »ie fie $^ilipp§berg (a. a. D., ©. 50 — 70, namentlicife ©. 70) 
gibt, oerfte^en. ©ie fmb im loefentlid^en niä^t^ anbere^ afe in fefte 
©(ifeulb conüertible, aber ju gleicher S^xt bei ber fSanl (gegen brei 
Sxige Sünbigung) einlöSbare Bons du tresor. Seiber ^at unS 
^^ilipp^bcrg nur bie neuefte Sorm berfelben (©. 209) mitget^eilt. 
SRatürli(i^ nun mu|te bie ginanjüertoaltung, um biefe ßinlöfung bei 
bcr f&anl ^inau^jufci^ieben, biefe Sillg »erjinfen, unb fo entftanb — 
loann, bag erfe^e ic^ nid^t — ein felbftänbigeä 2)ocument über biefeS 
3infen0erfpred&en neben ber Sill, ba§ Exchequer Bill Interest Certi- 
ficate, kleben ben Exchequer Bills ftanben unb fte^en aber nod^ 
bie iBan!anh)eifungen, bie il^rerfeitg bom Lord of the Treasury aus- 
geben, unb beS^alb „Treasury Bills" ^eifeen. S)iefe fmb auf ben 
Consolidated Fund angeiricfen, unb nichts al§ ein 3a^tu»i9^wiittel 
für ben einfad^en Sa^^unggcrebit ber ginanjen, fxe tragen beS^alb audfe 
!eine 3ii^fen, lauten aber aucfe nicfet auf Flamen, fonbern ^^ahm nur 
einen $la^ für benfelben, foba^ fie fo gut mie bie Exchequer Bills 
je nad^ Selieben ^flamenSs ober Qn^aberpapiere fein !önnen, ein Slna^ 
logon ber Rente mixte in gran!reid&. (inblid^ aber !ann nun nodfe 
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ber Lord of the Exchequer eigentli(i6e Staat8f(3^u(bf^citte ausgeben, 
bie il^rerfettS auf bcn 3n^abet (Bearer) lauten unb „Exchequer 
Bonds" ^eifecn; biefc fmb mit einem „Interest Certificate on Ex- 
chequer Bond" begleitet, kleben allen biefen bisher bejei(^netcn 
gormcn ber (5;ontrabirung tjon ©taatöfci^ulben gibt e§ nun jule^t no(i^ 
feit 1856 eigentlicifee Staatsobligationen in ber gorm ber contincn^ 
talen Obligation mit SJlantel, ©oupon unb ^alon, bie auf ^Serlongen 
ftatt ber in bie S3au! eingetragenen ©ummcn auSgeftellt »erben, too- 
nod^ brande (bei 'Bö^ani, cu a. Dv 6. 266, ju berichtigen ift). %a 
biefe Obligationen febr feiten fxnb, fo fe|en »ir il^ren %t]ct bie^^er: 

This is to certify, that the Bearer of this certificate 
( — Sftaum für einen 3^amen trie bei ben Exchequer Bills) is 
entitled to (Five hundred) pounds Consolidated Three per- 
cents Annuities, subject to the provision of the Statute 26***, 
Yictoria 28 and the Regulations affecting the sanae. 

Grey, Chief Accountant. 

%a^t man nun alle biefe formen jufammen, in toeldben ©nglanb 
feine 6(i&ulben contra^irt, unb beben!t man babei, ba^ biefelben no^ 
beutjutage alle in anertannter S3enu|ung unb Geltung fmb, fo niu| 
man audb ^icr ju bemjenigen Stefultate gelangen, baö niemanb bejfcr 
al§ ^^ilippSberg begrünbet, aber ba ibm bie SBergleidbung fem (ag, 
nidbt auSgefprodben b^t, ba^ biefe (EontrabirungSformen ber englifd^en 
6taat§f(j^ulb baS 6^ftemlofefke finb, baS man fidb benfen lann. 
S)ie ßin^eit in ber S5ermaltung »irb audb ^^ nur burcb bie einfaii^e 
Ueberttjeifung aüer @injablungcn, SBer^infungen unb 3^ilgungen bur^ 
bie (Sngliftbe San! bctgefteCtt, ba§ englifcbe fßolt aber b^t für ba§ 
üoUftänbig Unorganif(ibe in allen biefen 3)ingen fo gut ol§ gar leine 
©mpfinbung, meil ibm fcj^lie^lidb biefe National Debt als eine ©e^ 
fdbdftSbucfefübrung erf(j^eint, ton ber eS mie bei jebem großen Untere 
nebmen als felbftüerftänblidb tjorauSfe^t, ba^ biefelbe gang üerfd^iebene 
%\)dlt unb Soften je mit eigener Sucfefübrung entbalte. ^ie eng? 
lifdbe Scfeulbliteratur aber fennt ftatt »iffenfdbaftlidber nur )}ra!tifd^e 
©cfubtspunfte für bieS ©dbulbenmefen. ^uf bem kontinent märe eine 
fol(^e Urtflarbeit unb SSermirrung auf biefcm ©ebiete einfadb unmögü^ 

^ebenfalls ift eS nun gegenüber bem übrigen (Europa ber ß^^a- 
ralter biefer SBertraltung ber ©cbulb, ba^ fie in ben Exchequer Bills 
eine dontrabirungSform enthält, meiere für alle ©(ibulbbeträge bie biefe 
33illS umfaffen, bie ^Dlbglidbleit einer ^^ilgung burd& bie Eintragung in 
bie San! als einer feften 6dbulb entbält unb baber bie 9Iatur eine§ 
^(ZotenpapiergelbeS, einer fdbmebenben unb einer feften ©dbulb tjerbinbet 
^uf biefe 2Beife ift eS er!lärli(i^, ba& jene National Bebt vermöge 
ibrer fo üerfcbiebenen Seftanbtbeile bie in ibrem Setrage am ftärlften 
mecbfelnbe StaatSf dbulb in ganj Europa bilbet, unb toeSbalb e3 fo 
fd^mer ift, ju einem flaren Silbe berfelben im ©anjen ju gelangen. 
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dagegen ift e§ toiebetum btcfc ©(i^ulb, bie \ä)on üor mel^r a(§ 
100 3a^rcn im tiefen Unterfd^iebc üom ganjen übrigen Europa ben 
©runbfa^ ber 3proc. SRente anfgeftellt unb äffmdl&li(i^ burdfe bie 
gunbirung ber ^fammtfcifeulb auf baä ©efammteinfornmen be§ ©tadtS, 
ben Consolidated Fund no(i^ kvirfliii^ burii^gefül^rt \)at @ngtanb 
allein ^at feit (Seorg IL bie ^bl^ere ^Serjinfüng niiifet afe 3Kittel für 
bie ßrl^bl^ung beS @niiffxon8curfeg gebrandet, unb bie franjöfif(i^e ülente 
ift bicfem ßmifftonSprincip ber englif(i^en (EonfolS gefolgt, nur ba^ 
biefe (Smiffton burd& bie Slufftettung beS Gränd-Livre eine anbere 
^eftalt befant. 

gran!rei(i^. S)ie (Eontral^irung ber StaatSfd^ulben in 3ran!= 
reid^ geminnt i^r ^ntereffe baburdfe, bafe fidfe in ifer bie ©efd^id^te ber 
9^ente mit bem urfprünglid^en Grand-Livre unb ber Uebergang tjom 
focialiftifd^en jum fapitaliftifd^en 6tanbpun!t triberfpiegelt. 2luf ®runb= 
läge unferer frül^em ^arftellungen fönnen mir l^ier fe^r furj fein; 
inbej bleibt ba§ Söebeutfame unb ©igentWmlid&e beg (Smiffion^tüefen^ 
jn ^ran!rei(3&, ba^ bajfelbe feinen urfprünglid^en 6^ara!ter nie ganj 
verloren ^at. ß§ ftel^en ^ier tjielmel^r je^t trie tjor faft 100 Saferen 
bie beiben (Eontra^irungSformen nebeneinanber unb fmb in 2öirffam= 
feit geblieben, gür beibe gilt gemeinfam, ba^ nur bie Eintragung 
in ba§ Grand-Livre au§ irgenbeiner Sinanj'- ober fd^trebenben ©(j^ulb 
eine fefte mad^t; allein gerabe biefe Qnfcription l^at einen boppelten 
(E^c^rafter. ^a§ Grand-Livre trar oon Slnfang an, nad^ ber Slufs 
löfung aller alten bffentlid^en 9^ed&t§- unb jugleidfe ©elboer^ältniffe, 
einerfeitg bie ^lufjeid^nung ber befte^enben ©d^ulben be§ Staate, ein 
finanjielleä ©taat^fd^ulbenregifter, bann aber bie gorm, in meld^er ber 
©taat e§ jebem ©injelnen möglid^ mad^te, fid^ burd& feine ^apitalg- 
einja^lung eine 'iRtnte ju faufen. 5lu§ biefen beiben Elementen gingen 
bann bie jmei ©runbformen ber Sdfeulbcontral^irung l^ertjor, beren 
^f^ebeneinqnberfte^en eben ba§ (Sigentl^ümlid^e be§ franjöfifd^en Emif- 
fion^ttjefenS ift. 2)ie erfte unb urfprünglid^e befte^t barin, ba^ jeber 
Einzelne unb jmar o^ne alle Emiffion oon großem Summen ba§ 
Dled^t ^atte unb nod& gegenmärtig l^at, bei jebem Receveur ge- 
neral (Arrondisaement) gegen (Erlegung be§ ^^reifeS nad& bem 3^agel= 
curfe fid& eine SHente ju faufen, bejie^ung^toeife ftd& perfönlidb'als 93es 
red^tigter eintragen ju laffen ; gef d^a^ bag bei bem einzelnen ßeceveur, 
fo fonnte ber 93ered^tigte forbern, bajj er oon bem 3iegifter be§ Re- 
ceveur birect in ba§ Grand-Livre eingetragen loerbe. S)a§ ift bie 
urfprünglid^e ^ttfcnp^ion, unb bie S3eftätigung ber Eintragung nebft 
bem Eoupon ift ber ältefte „Titre". 5Cuf bie obige SBcife entfte^t 
ber inbiöibuelle ©d&ulbtjertrag, ber bie urfprünglid^e 3[^ee ber 
„Sftente" auSbrüdft, ber eine beftimmte 2lrt ber Deffentlid^en t)on un§ 
d^arafterifirten Slnlei^e ift, nur mit bem fpecififd^en SWoment, bafe 
biefe Inscription individuelle ä titre nominatif nid^t auf ©runbs 
läge eine§ beftimmten Slnlei^egefe^eg Dor fxd^ ge^t, fonbem eigent^ 
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iiil ein beftÄnbig »irfenber 5lnlc^en^^oce6 ift, bcn fein anbetet 
e$inan}U)efen ^ropad auf^ukoeifen ^at 3(1$ nun aber bad Sebfitfnt| 
naä) großen unb in grofien @umnten ju §al^lenben ^nlei^en auftrat, 
geigten fi6) bie oben angegebenen SRänget bet ä$ol(dan(ei^ 3)ie 
Sinanjen mußten ftdb an bad gro^e Kapital toenben^ unb je^t ent^ 
toidclte fxä) bie jtoeite ©runbfomt ber Inscriptions, bie tt)ir jc^t ganj 
tpobl bie.^^ttiifftonSinfcription" nennen !5nnen. ^affelbe beftanb cin^ 
fa(i& barin, bafe gro^e ©elbuntemebmungen bei ber Sluflage einet, in 
einer beftitnmten großen (^elbfunmte gefe|(i(j^ betmUigten ^nlei^e 
fxä) für gro^e ©ummen eine Qf^cription ertoarben, unb biefe Summe 
bann i^rerfeitS auf bie dinjelnen tibertrugen, »eld^e Titres taufen 
tooUten. HlSbann mufete bie erfte gro^e ^nfcription auf biefe einjclnen 
Käufer „übertragen" toerbcn, toaS ber „Transfert" ber 3nfcription 
bei^t, unb beffen Scbingungen ba§ ©efeft t)orf(Jbrieb, (SKobalitdten bei 
Slod, „Dict. V. Rente".) @g ift baS einfache Sanfieranteben; ber 
Unterfdbicb ton ßnglanb beftebt iebo(ib barin, bafe bie Bons du tresor 
a(g ba§ 5lna(ogon ber Exchequer Bills niäji jur ^i^fcription prälen- 
tirt »erben, alfo aud^ nidjt nadb S3cliebcn in bie fefte ©dbulb Hbets 
geben lönncn; ber Unterf(ibieb ton 2)cutfcbtanb barin, ba& na(b ge- 
ftbebcnem Slbfd^lufe ber 5ln(eibe nid^t Obligationen, bie auf Kapitalien 
lauten, fonbem Stententitel al§ Slu^jug au§ bem ©ro^en Sudb (Extrait 
du Grand-Livre, f. oben bie gormel ber Stente) überliefert »erben. 
©0 fteben aud^ je^t nodb beibe (SmiffxonSformcn nebeneinanbcr; tt)ir 
bebauern, ba& toir feine ftatiftifd^e 3lotxi barüber ^^abtn, »ie oiele 
Inscriptions bircct unb nominatio gemacht toorben fmb, unb tt)ie oiele 
burdb jene 93an!ierinfcription vermöge be§ Transfert entfteben, M\}'' 
renb irir bei ber englifdben National Debt natürlidfe jeben einjctnen 
^amtn mit feinem ®VLti)aUn fcnnen, »ie benn grau dt e {a,a,Q,, 
©. 266) ung erjablt, ba^ unter anbcm nidbt loeniger aU 5426 ^er^ 
fönen auf ben Flamen 6mitb, 2478 auf ben $Ramen SSroton u. f. tu. 
eingetragen ftnb. SBir glauben nidbt, bafe ^^kx ettoag unflar ift 

SBei ber Dbligationenfdbulb ffiUt bagegen jene für ^anfreicfr 
fo dbarafteriftif(!be SSeredbtigung beS ©njelnen meg, fidb ju jeber S^xt 
unb obne fperielle Sluflage einer Slnleibe einen Titre ton bem ©teuet- 
amte ju ermerben, ba biefe ©dbulbart überbauet fein ©taatSfd^ulb^ 
budb W unb baber audb feine ^nfcription unb feine SRente fcnnt. 
3(n bie ©teile ber freien unb beftänbigen ©dbulbcontrabirung legt ba- 
gegen jebe Dbligationenfdbulb jiebeSmal eine ganj beftimmte, mit ibren 
S3ebingungen über (Sinjablung, SSerjinfung unb Tilgung terfebenc 
©umme auf, beten fte afe Slnleibe bebatf, unb conttabitt bet Siegel 
nadb für ben ganzen iBettag mit einem donfottium, bad bafür bann 
bie „©tüd!e", alfo bie einzelnen Obligationen befommt, bie auf Otunb 
einet eigenen »udbfübtung übet jebe einzelne Slnleibe genau üer- 
jeidbnet fmb. SHcfe Obligationen, gleicbfam lo^gelöft ton jebem Staate* 
fdbulbbudb obet ^anf conto, koetben bann einzeln in SSetfebt gefegt, 
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unb il^r S9efi| biCbct jcbctn 3)nttctt gegenüber bag ßigent^um an ben- 
felben« ^ie Sintid^tung bed pteu^tf(!^en 6taat$fd^ulbenbu(j^$ l^at in ber 
3Betfe, tüte tt)ir oben baffetbe bargefteüt l^aben, hieran nid^tö gednbert. 
3lßein c§ ift c&ataftenftif(j& für ben gortfd^ritt ben bie ^apitalSbilbung 
in S)eutf(i^lanb gemad&t \)at, ba^ bereits je^t bie grage entftel^en fonnte, 
ob eS nid^t ratl^famer fei, übcrl^aupt bie ^Jorm beS dffcntUd^en än^ 
(e^eng an bie ©teile ber emiffxonäantci^e bur(i^ 8an!^äufer ju fe^en. 
S)aS toirb allgemein »erben, fobalb bie 3i)eutfci&e SHeidfeSban! i^re 
®ebeutung nid^t mcl^r blog in ber (SJröfee il^reS ©elbumfa^eS, fonbem 
lüie bie ßnglifd&e unb granjöftfd^e barin fud&en lernt, baS gefammte 
®elbv Soi^hxn^^' unb (Erebittoefen 3)eutfd^lanb§ al§ eine (Einheit auf 
©runblage i^rer gilialen in fid^ ju reprdfentiren; unb eS follte ba^ 
mit beginnen, ba& menigftenS jebe SHeid^Sanlei^e burd& bie aWittel ber 
2)eutf d^en SReidfeSban! ju einer 35olföanlei^e, unb toomöglid^ ju einer 
beutf d^en IRente im urfprünglid^en ©inn beS 2Borte§ erhoben mürbe. 
3öoS baS für 3^orauSfc^ungen ^at, barf ^ier nid&t unterfudfet toerben; 
getoi^ ift nur, baj toemgftenS für unfer ©ebiet erft bann bie ©taat§= 
fdfeulben ju einer SRationalfd^ulb toerben fbnnten. 
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3)ie SSerjinfung afö ein fpeciettet %i)dl ber 6taatgfd^ulben= 
t)crtoaltun9 ift in i^rem formalen Segriffc fo einfad^, bafe fie feiner 
(Srllärung bebarf. ©ie enthält eben bie ©efammtl^eit ton 'än-^ 
orbnungen, butd^ »eld^e ber S^^^^f^fe beftimmt, unb ber fällige 
3in^ erl^oben loirb. allein bie gewaltige Sebentung biefer 
SJerjinfung fomol für baö gefammte ©elb^ unb 3<»^lwngsn}efen 
ber aSolf^ioirt^f^aft afö für ben grebit be^ &taat^ unb bie 
fefte @taatsf(|ulb im befonbern l^at fotool bie 2;i^eorie afe bie 
^rafiS gejtoungen, bag gauje gi^f^^^^^fß^ i" ^tt feine einjelne 
SDlomente auf julöfen, unb jiebeiS berfelben für fic^ ju betrauten- 

aSergleid^t man baö, toa^ ^ier bie ginanjtoiffenfd^aft ju 
fragen unb ju beantworten ^ai, mit ber ublid^en Se^anblung 
ber ^in^U^xt in ber SRationalßfonomie, fo fielet man fofort, 
bafe ba^ toal^re SSerftänbnife be^ eigentlid^en 3i'i^tt)efen^ nid^t 
in ber lefetern, fonbem eben in ber erftern gefud^t toerben mufe* 
Um fo mid^tiger ift e^, [id^, für bie ginanjtjertoaltunfl über atte 
biefe einjelnen 3Äomente berfelben Ilar ju fein. 

aSBir »erben in biefem ©inne toon einer f^ftematifd^en 
Se^re üom ßiii^^^f^^ i^^^^ti muffen. 
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S)en rein t}olfött)irt]^fd^aftIid^cn S^gtiff be^ 3^^f^^ afe bc^ 
5ßteife^ für bcn ©ebraud^ einci ©elbbarlcl^nö fc|en tüir l^icr 
t)oraug. ®benfo fefecn toir ben ®runbfa| t)orau§, bafe ber 3^^^ 
ein organifd^e^ notl^n^enbigeg Slement atter Äapitalbilbung ift; 
biefelbe ift ol^ne 3^^^ f^ unmöglid^, bafe felbft i>a, »o !ein 3^^^- 
toerfpred^en toorl^anben ift, red^tlid^ ber 3lnf^)rud^ auf einen 
3in§ anerlannt toirb. ®^ ift ferner genjife, bafe, an ]x^ be- 
trad^tet, ber Setrag be^ Qm^e§> ber in S^^zvn au^gebrüdfte 
nnb in ©elb ju jal^Ienbe 2Jla|ftab ber Sfteprobuctiüität beS bar- 
geliel^enen ©elbfapitaU ift, nnb bafe biefer 3itiö i^^ 3itt^f^fe 
»irb, toenn man il^n auf ein beftimmtel 3Rafe t}on ®elb nnb 
3eit rebucirt. (5ßrocentfafe für ein Sal^r.) Silier bag gel^ört 
ber reinen ©üterlel^re. @benfo ber aUgemeine @a|, bafe bie 
^pünltlid^Ieit ber toirflid^en S^^l^^fl beö terfprod^enen 3iwfe^ 
nid^t blo^ eine red^tüd^ erjmingbare ^ßflid^t, fonbern aud^ bie 
Sebingung beg Srebit^ ilberl^aupt ift. 

©otpie nun aber ba§ gefammte 3i^^^^fßti in feiner SSer- 
binbung mit bem ©taatöfd^ulbentoefen auftritt, enttoideln \i6) 
bie einjelnen 3Jlomente beffelben ju felbftänbigen, unb jugleid^ 
l^öd^ft ^)raltifd^en ©ebieten. 

S)ie ©runblage bafür bepelzt barin, bafe bie aSerjinfung 
einer ©taatöfd^ulb gerabe t)ermöge jener einjelnen ©lemente be^ 
3infentt)efeng ju einer mafegebenben SBebingung für bie ©taats^ 
fd^ulb felber toirb. S)ie ^jraltifd^e aSermattung ber lefetern jeigt, 
ba| e« faft toertl^lol ift, l^ier bei attgemeinen 5princi»)ien ftel^en 
jU bleiben. 3)er toirKid^e SQSertl^ beginnt für unfer ©ebiet in 
ber S^l^at erft ba, too man jene ©lemente in i^rem f^ftematifi^en 
3ufammenl^ange betrad^tet. 

3u bem §nbe mu§ man ba§ 3McntDefen in bie S)arftenung 
ber Elemente be^ S^^^f^fe^^^ ber 3iii^Jö^tung ober ber SSer^ 
jinfung, unb ber 3i«^P<>liti^ auflöfen. 

a) S)er 3i^^f^6 ^^b feine ^öl&e* 

S)er S3egriff be§ 3^w^f^6ß^ ^^ P^ ift gegeben, ©benfo ein- 
fad^ ift ber begriff ber ^öl^e be^ Qin^^u^t^, an \iä) betrad^tet. 
©erfelbe entftel&t, toenn man ba§ ©arlel^n auf bie ©inl^eit ton 
106 unb bie ©cbraud^öjeit beffelben auf ein ^al^r rebucirt, unb 
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bebeutet bann .ba§ ^procentterl^ältnife be^ S^^M ju ben beiben 
legten ©lementen. 

Settad^tet man aber biefe ^öl^e beg 3^"^f^6^^ i" feinem 
Serlj^altnil jnr ©taat^fd^nlb, fo jeigt fid^ bafe bie S^ff^^^ toeld^e 
biefe igöl^e entl^ält, felber lieber nid^t ettoa einfad^ gegeben ift, 
f Ottbern jn bcm 3lefultat t)on jtoei ©oefficlcnten toirb, »eld^e 
toir fd^on angebeutet l^aben. S)er eine liegt in ber 3latur be^ 
Äapitate, toeld^e^ ber Staat für feine änlcil^e auffud^t, ber an- 
bere in bem Staate felbft, bem ba^ Äapital l^ingegeben toer- 
ben foll. 

Dl^ne unö nun auf eingel^enbe Unterfu(^ungen einjulaffen, 
l^aben tt)ir bereite bie ©runblagen für bag ajiafe aufgeftettt, in 
ipeld^em. bei jebem 3i^^f^fe^ i^^ß beiben ©oefficienten jur ®r:^ 
fd^einung gelangen. 

S)anad^ entftel&t ber aWinimaljinöfufe ba, n^o ber Ueber- 
fd^uj3 an 3iti^einna]^men, alfo namentlid^ ber Bitiö^itinal^me au^ 
ber ©tagtöfd^ulb, in einem 3Sotte fo grofe ift, bafe bie Qmame 
berfelben ben 33ebarf cineg Staate an feften 2lnlei^en tollftänbig 
ju bedEcn vermag. S)ie ^öl^e biefe^ SKinimaljin^fufeeg ift 3 5ßroc. 
für l&unbert Kapital. Wtn% fid^ ber Staat bagegen an ba§ nod^ 
in ber gett)erbli(^en SReprobuction ti^ätige Kapital tüenben, fo 
toirb ber S^^^f^fe ^^f 4 5ßroc., je nad^ ben SSer^ältniffcn auf 
4V2 ii^b felbft 5 5proc. fteigen. ättte biefe g^^^füfe^ entl^alten 
bag aSerl^ältnife beg t}erfügbaren Äapitate ju ber SRad^fragc nad^ . 
bemfelben, bie burd^ bie Slnleil&e entfielet; bie 3)ifferenj inner« 
l^alb biefeö Si^^^f^fe^^ bagegen berul^t toie gefagt auf ber Ouette, 
au§ tt)el(^er ba^ angebotene Äa))ital entfprungen ift. 

aSBo bagegen ber S^^f^fe ^^w 5 5proc. erreid^t ift, beginnt 
bie ©id^erl^eit juerft für bie SSerjinfung unb bann für ba^ Äa^ 
^)ital felber aU beftimmter gactor aufjutre.ten, unb l^ier mu| 
vxan tt)ieber fd^eibcn. 

Seber ^in^bttxaQ non 4V2 ^^^ 6 5ßroc. ift in ber X'ifat 
ttid^t^ ate eine ©id^erl&eit^prämie für ^in^ unb ^ccpital] 
tt)o bagegen ber B^^i^f^fe ä^^^ 6 5ßroc. fteigt, empfängt biefe^ 
3Ke]^r eine neue Sebeutung. 6^ toirb mit biefem le^tem Se^ 
trag bereite eine Slmortifation^quote. 3)ie ^öl^e biefer 
Slmortifation^quote beftimmt fid^ il^rerfeit^ banad^, ba| ein 
öetrag loon 1 Sßroc. jd^rlid^, mit Qin^ auf Si«^ angelegt, bei- 
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läufig in 15— 20 Salären ba^fiapital lieber re^}robucirt; ficigt 
bann biefer ^Betrag, fo )intt natürlid^ ber ©d^lufetcrmin ber 
Slmottifation, unb umgdcl^rt, S)anad^ brüdt jeber Settag im 
3in§fu|, ber übet 5 ^^Jtoc. gejault mitb, bie SBaJ^tjd^einlid^feit 
bet 5Dauet ber ©id^etl^eit in ber S^^tung toon ^xn^ unb Ra- 
pital aug, toeld^e bet ©taat bcm Satleil^et bietet; baö Slifico 
befielet atebann batin, bafe bie ä^^I^^Ö ^^^ ^^^ ®^i^^ i>^t 
Slmottifation^ftift aufl^öten fann, tpogegen ba§, toa^ naäf ber^ 
felben nod^ effectito gejal^It tt)itb, teinet ©eminn i[t. 

S)iefe ©tunblagen finb e^ nun, auf benen fid^ ba§ l^etaug- 
gebilbet l^at, tt)a^ toit juetft ba^^tincip, unb bann bie 5ßoliti! 
beS 3i«^fw&^^ fät bie ©taat^fd^ulb nennen. 

S)a man nämlid^ mit obet ol^ne t^eotetifd^e SJatfteEung 
jene ©tunbtetl^ältniffe, bie in jebem 3ii^^f^& liegen, fd^Iiejslid^ 
bod^ :ptaltifd^ fel^t gut fcnnt, fo »itb lein ©taat bet SBelt, in- 
bem et einen l^öl^etn B^n^fu^ ate 5 5ßtoc. anbietet, offenfunbig 
bie 3;^atfa(|e anetfennen, bafe bie ©d^ulb, bie et conttal^itcn 
mitt, eine Slmottifation^quote fotbett, um fld^et ju etfd^einen. 
S)eÄ]^alb l^at ba» ganje ©taat^fd^ulbentoefen, man fann jum 
3;i^eil gettjife fagen unbemufet, füt bie 3i^^f*Bß ^Ket feiner 
©d^ulben ben ®tunbfa| angenommen, niemaU, folange e^ 
übti\)auft ju toetmeiben ift, bie 33eted^tigung eine^ 3^^if^fö ^^ 
feinet eigenen 3Ä^I^^9^fä^ifl'fßit babutd^ felbet auSjuf^Jted^ett, 
bafe e§ einen l^öl^etn S^^^f^fe ol^ 5 $^oc. füt feine SCnlei^en 
t}etf^)tid^t ^l^äte eö ba§, fo toütbe e^ bamit felbet jugeben, 
ba| feine ©läubiget butd^ feine eigenen 3iiftänbe gejtoungen 
finb, in bem betteffenben 3itt^fw|e eine Slmottifation^quote, bie 
bann ganj unbeftimmt fein toütbe, ju fotbetn; benn gäbe ber 
©taat felbft in bem. 3i^^f^fe^ ^^^^ 5 5ßtoc. ba^ ^tincip biefer 
aimottifation^quote ju, fo toütbe et bamit bie 3wlunft feiner 
eigenen 3ci^I^^9^fä^i9'^^it/ i<^ feinet ®yiftenj, in bem ©tabe ge^ 
ringet anf dalagen, ie l^ßl^et bie t}on il^m toetfptod^ene Slmotti- 
fationöquote übet iene 5 ^toc. angefe|t tt)ütbe; baö l^iefee felbfi 
etfläten, bafe ba^ SSetttauen ju il^m im umgelel^tten SSet^ältni^ 
ju bemjenigen ^ßtocentfafe ftel^e , bet übet 5 ^toc, l^inau^gel^t. 
S)a bag fd^on pf^d^ologifd^, gefd^ioeige benn finanjieU unmefe^ 
bäte folgen füt ben (Etebit be^ Staats l^aben ioütbe, fo ^ai 
^fid^ bet füt bie ganje SBelt äiemlid^ attgemeine ©tunbfafe auS- 
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gcbilbet, ben äRafimaljin^fufe für aÄe ffiarfel^tte, ol^ne ^üä^ 
jxd^t auf ben ^mifjiongcur^, mit 5 5ßroc. fcftjul^aUen, h)o6ci 
jebod^ jtüifd^en biefem unb bcm SWintntaljin^fufe t>on 3 ^toc» 
atte SJatiationen Hegen, toeld^e i^m vermöge ber beibcn (So?ffu 
cienten ber Äapltateart unb ber Std^erl^eit im einzelnen gaDe 
berüdfi<^tignng^tt)ert]^ erfd^einen. S^be tocnigften^ regelmäßige 
©taatöfd^ulb bewegt bal^er gmnbfä|lid^ il^ren 3i«^fu& jtoifd^en 
3 unb 5 fßroc. 

älllein, unb l^ier beginnt nun ba« ©ebtet ber ^ßolitif beg 
3in8tt)efctt^, mit bem fo tom ©taate fefigeftettten 3^^*!^^ itou 
fd^en 3 unb 5 5ßroc. lann berfelbe natttrli^ bie SBirfung unb 
gorberung jener beiben gactoren an fid^ feine^toeg^ befeitigen. 
2)a fie nun aber an bem einmal feftgefteltten S^^^f^fe ben Ie|tern 
nid^t^ ftnbern, alfo ba^ älloment ber ©arantie* unb ber aimor^ 
tifation^uote in bemfelben nid^t jur ©eltung bringen fönnen, 
fo übertragen fie nunmel^r il^re ßintoirfung t>on bem ©ebiete 
be^ S^^fc^ ^^f ^fl^ '^^^ ^a^itaU. S)a§ gefd^iel^t, inbem für 
ben anlauf eine^ feften 3w^^^tf^)red^en§, nad^ 5ßrocenten ge^^ 
red^net, ftatt ber ©inl^eit üon 100 ein fo t)iel geringere^ Äa^ital 
angeboten tt>irb, bafe ba^jenige toaiS ber ©arleil^er für jeneg 
3ingt)erf!pred^en toirflid^ jai^lt, t)ermftge be^ feftgefefeten 3^^^= 
fufee^ pd^ gerabe fo l^od^ terjinfi, als bie gactoren ber mangeln^ 
ben ©id^erl^eit mit ber eben burd^ biefelben nötl^ig geworbenen 
Slmortifation^quote eg f orbern muffen. 2Säl^renb bal^er bie Se^ 
ftimmung beS 3i«^f«fe^^ S<iW8 i^ ber ®ett)alt beS ©taats ift, 
erfi^einen bem gegenüber jene beiben gactoren afe ba^, toa^ ben 
^reig biefes ^in^^otx^^pxt^en^ beftimmt S)iefer ^ßreis aber ift 
eben ber ©urS ber ©d^ulbpa^piere bes ©taats überl^aupt, unb 
bei einem SJarlel^n ber ®miffion^curS. Somit ergibt |td^ bann 
ber Unterfd^ieb in ber ^ü\)t be§ 3i^^fii6ß^/ ben ber ©ad^e nac^ 
jeber üerftel^t, bie aSerfd^iebenl^ieit ber flnanjietten, t}erfprod^enen, 
unb ber effectiöen ober toirflid^en ^öl^e beffelben. Segt man 
nun ben ^dricurS ber 3proc. ^mtt aU aWinimalcurS jum 
©runbe, fo ift eö Ilar, baß, wenn Sproc. SRente gerabe 100 
loftet, ein 6urS t}on j. S. 50 für bie 3proc. einen effec^iöen 
3inSfu6 t)on 6 ^roc. gibt; wä^renb, wenn 4proc. Slente 100 
foftet, ber 3i^^f^fe gegeniU&er bem ^aricurfe aU 3 ^ßroc, effec^ 
tit) 4% 5ßroc. ift; ober wenn 5 5ßroc. = 100 [teilen, bie effectitje 
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SBerjinfttttg bcr 5^}roc. Sftentc, tebucitt auf bcn ^ßaricut^ bcr 
Sproc, 6^/3 ifi; ober bafe, toetiti ber ©taat für ba^ aJerfptc^en 
t)on 3 5ßroc. 100 em^pfängt, berfelbe für 4 ^roc. 133, für 5 ^roc. 
166 empfangen wilfete, ttjenn er bei gleid^cr ©id^erl^it nur 
mit bem abfolut arbeitölofen Äapital jn tl^un l^fitte. (gm^)fan9t 
er bemnad^ für 4 5ßroc. nur 100, fo ift ba^ ber S5ett)eig, bafe 
\tint änleil^e jum britten %f)tiU nod^ au^ bem geioerbliii^cn 
Kapitale entnommen ift; empfängt er für 5 5proc. nur 100, fo 
ift in bem effectitoen S^^^f^fe ^on 6^3 bereite tint nid^t un- 
bebeutenbe ©arantieprämie entl^alten, bie ber ©laubiger forbert; 
empfängt er bagegen für 5 5ßroc, loeniger ate 100, fo enthält 
bie 3iff^^ i>^^ ©urfe« unter 100 f^on ben SetoeiiS, bafe eine 
Slmortifation be^ bargeüel^enen Äapitate nötl^ig erfd^eint- S)iefe 
SereiJ^nungen laffen [xä) nun inö Unenblid^e loermel^ren, unb 
»erben baburd^ um fo unfid^erer, \t loeiter |id^ ber 6urg 
ber öproc. ©d^ulben ton 100 entfernt. S)ie golge batDon ift, 
toaö lebe Slnleil^e toiffen mufe, bafe aBe ^Papiere fid^ um fo 
weniger ju Slnlagepapieren eignen, je ^öifemQin^ fie bei nie^ 
brigem ©urfe tragen, unb bafe be^^alb baS Sörfenfpiel mit 
©taat^papieren ba beginnt, too bie effectiüe SSerjinfung mel^r 
aU 5 ^proc. beträgt. S3ie ßonfequenjen, bie fid^ baran für bie 
S;i^eorie ber Sörfenoperation fnüpfen, lönnen toir nun l^icr 
nid^t verfolgen; attein bie gorberungen, bie für ba^ Si^^toefen 
barau^ l^ertorgel^en, finb ©ad^e ber ginanjtoiffenfd^aft; unb 
jtt)ar juerft für bie SSerjinfung, unb bann für bie eigentttd^e 
SinöpoUtif. 

@S ift eine natürli(ä^c golge ber obigen Softe, ba^ ber Unter- 
f(i&ieb im SBolf^reid^t^um ber üerf(i&iebenen Sänber nidfet bar in jur 
©rfd^einung gelangt, bafe ber ^o^e Sin^fufe überl^aupt üerfd^toinbet unb 
ber niebere allein gilt, fonbcrn ba§ ©ebiet, auf tocldfeem ber ^olU- 
reicfet^um feinen eigentUdfeen SluSbrucf finbet, ift eben ber 6toat§-- 
jinSfufe. 9^un ftnb bie Unterfcfeicbe ber ©onfolg, ber 9^ente unb ber 
Obligationen in ^o^cm ®rabe (i&ara!teriftif(i&. ßnglanb ^at für feine 
(Eonfofe nur ben 3proc. 3in^fu^, ben eg feit bem öorigen Sa^r^unbert 
unerfd&ütterlic^ feft^ält, gleid&gültig gegen ben ©miffion^curg feiner 
©toc!^ unb ben $reig feiner SlnnuitieS, unb biefe ^entc ftc^t bid^t 
«m ^aricurfc, toobei ber Slntl^eil, ben anbere Stationen an ber eng= 
lifd^en Staat^fd^ulb beftften, öerfd^minbenb !lein ift; er trirb niii^t ^ö^cr 
alg 1 big IV2 3Kill. ^p). ©t. gef^äftt. granfrei* beginnt mit ber 
3proc. Diente, bo(b loiffen toir t)on il^rem urfprünglidfeen Surfe nicbt^; 
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nm bad fel(^en wit^ ba^ feit ber d%eftautation bad Kapital treuerer mtrb, 
unb granfreid^ bol^cr, ba cS feine einzelnen DbUgation§f(i^ulben tonnte, 
für feine Sd^utben bie Sitt^llaffen einführen mu^te, iocWfee man 
bie kmtt t3on 3, 4, 4V2 wnb 5 $roc. nannte, gut ben $aricurg 
ber 3ptoc. JRente mar e§ niemals reid& genug, ^n ben DbligationS- 
Idnbem tft eS bagegen bie natürli(i&e ©onfequenj ber ©d&utbcnbtlbung 
but<j^ einzelne gro^e ^nlei^eopecationen^ ba^ jjebe einzelne Slnleil^e 
i^ten eigenen 3in§fu^ empfing^ ber iebod^ nie bis auf 3 $roc. I^erab^ 
jugel^en lüagte/ oft fogar bis 6 $roc. l^inaufging. ^ier nun ift eS, 
h)o bie neuere Qdt aud^ im 3tnSfu^e ben ^roce^ ber europäifirung 
langfam üoUjiefit, unb im allgemeinen ben ^aricurS ber 4proc. 
Slnlei^en ^erftellt, t^eilS birect bei ber entiffion, tl^eife im ©örfen^ 
ntii^x, tl^eilS aber burd^ (Eonberfionen. S)ie bead^tenSkoertHt^ ^t- 
fd&einung ift babei bie beginnenbe Ueberfd^reitung beS ^aricurfeS eben 
für bie 4proc ^nleil^en; mir ben!en, ba^ man auS ben obigen ad^ 
gemeinen (Srunbfäjen erfennen toirb, iooS eS für bie ®efammtenttt)idfe= 
lung S)eutfd^lanbS ju bebeuten l^at, ioenn bie 4proc. Rapiere 102 — 104 
notiren! ®od^ mir bürfen boS ^ier nid^t »erfolgen. 
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S)aS crfte ©ebiet, auf todäftm biefelbcn jtd^ in einfädlet 
aSBelfc geltenb mad^en, ift bie cigcntUd^c SSersinfung, ba^ ift bie 
Sal^lung beS für eineSCnlei^c toetf^)ro(i&encn unb toitflid^ fdttig 
getoorbeuen 3i^f^^- ®^^ Slu^btud aSetjinfung ftatt beS ein^ 
fad^em ber 3itt^J<i^t^ii9 ift babutd^ motiöirt, baB bei ber 
©taatöfd^ulb eben biefe S^^tofl !eiueStoegi^ eine fo einfädle ift 
mie bei ber 5ptit)atfd^ulb. 

S)abei ifi e§ überflüfitg, fiberl^au^)t erft ju begrilnben, ba§, 
wag ber Si^äf^fe fein toeld^er er toiH, biefe S^^it^ng genau 
In ber gorm, ju ber geit unb an bem Drte ju leiften ift, 
tt>o ber ©taat biefelbe ijerfprod^en l^at SSÖol^l aber folgt barau^, 
bafe ber ©d^ulbtitel felbft bie möglid^ft genaue unb Ware Sin* 
gäbe über jene brei ^punlte entl^alten mufe. SBenn bann ber 
©taat DbligationSfd^ulben eingeigt, fo mufe aug bemfelben 
@runbe aud^ ber Coupon mit ber genauen ^ejeid^nung jener 
^unlte, unb neben ber Saufnummer iebeS einjelnen ©ouponö, 
toetd^e bie aieil^enfolge berfelben erlenntlid(^ mad^t, mit ber SRum« 
mer ber Obligation felbft üerfe^en fein* SBenn babei, toie e§ 
in gnglanb jum SC^eil gefefelid^, anber^too ^raltifd^ üblid^ ift, 
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eine ^[ngabe bet 3^^^ ^^t Soit^pon^ tot bem SetfaEdtage ge- 
forbert trirb, fo Bebeutet bag nur, bafe biefe SSorangabe bie 
©d^neHigfeit bet ^Baarjal^lting tpefentlid^ förbem toitb. ©in 
QtoauQ baju ift nid^t benlbar; bie SSernaci&lafiigung befreit nur 
bie Äaffe Joon ber aSerfd^ulbung bei fpäterer ©albirung- 

aSon ^)ra!tijd^er Sebeutnng bogegen ift bie grage, auf 
\otlä)t^ ®elb ber 6ou^}on lauten foH. ^Princi^iett toirb er 
fiets auf ba^ienige ©elb lauten, in toeld^em baS Äapital ber 
Obligation au^gefteHt ifl. 3ft aber überl^aupt fein Äa^ital, 
fonbern nur bie Slente im Titre entl^alten, fo f oll berfelbe auf 
bie gefe|li<i^e ^iin^einl^eit lauten. Sauten Obligation unb 
©oupon auf eine ©elbart ol^nc aSftl^rung (®olbtitel in einem 
Sanbe mit ®ilbertt)äl^rung) ober änbert ein ©taat feine S38äl^s 
rung* toäbrenb ber Sauer ber ©(ä^ulb, fo forbert baö l^öd^fte 
Sntereffe be^ ©taat^crebit^, bafe ber Staat fid^ im erften 
gall mit bericnigen 3Jlünje üerfel^e unb fomit in berfelben jal^lc, 
auf toeld^e Obligation unb @oupon lauten, obgleid^ er nad^ 
bfirgerlid^em dteä^t nur üerpflid^tet »erben fann, benienigen 
Setrag in ber Sanbe^münje baar ju jal^len, ber bem ßurg^ 
toert^e ber toerfprod^enen SRilnje gleid^Iommt, fobajs bet Seredb^ 
tigte fiii^ mit bem il^m au^gejal^lten Settag bie t)etf^)ro(i^enc 
frembe SB&l^rung felbft ju laufen im ©taube ifl. 3m jtoeitcn 
gaUe forbert bag ßrebitintereffe eine neue atnleil^e mit 3lü* 
ja^lung ber alten, alfo eine gorm ber ginfenrebuction; ba^ 
bilrgerlid^e Sfted^t jebod^ mu^ erllären, ba§ ber Sered^tigte mit 
bemjenigen Setrage jufrieben fein mufe, ber fid& nad^ bem neuen 
aSä^rung^gefefte ate ©elbaquitalent für ben Slnfprud^ nad^ ber 
alten SBäl^rung ergibt; l^at babei ber ©taat in ber Obligation 
3a]^lftellen aufgefteHt, in toeld^em bie neue SBäl^rung ju irgeub^ 
einem beliebigen Surfe burd^ baö neue @efe| geltenb ift, fo ift 
e^ ol^ne ©etoaltact iuriftifd^ nid^t begreif lid^, bafe burd^ bie 
Slenberung ber SBäl^rung an ber gal^lftette ber Sered^tigte effectit) 
mel^r ju f orbern bcred^tigt toerben fönnte, afö toaiS il^m t)er? 
fprod^en tootben ift, unb ein getid^tlid^e^ ttrtl^eil, baj5 ein ioer= 
fprod^ener ©ulben baburd^ für einen Slu^länber ju einem %ffaltx 
ober einer ©elbmarl toirb, toeil ber üerfptod^ene ©ulben in 
©elbmarl gejal^lt toerben mufe, tt)irb für einen einfad^en Sled^t^- 
finn etoig ein unbegreiflid^er bleiben! SWäl^me man ba§ an, fo 
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toütbc jjebe im äu^Ianbc anerlanntc Sö^Iftettc für j[ebe aScr= 
jinfung vermöge cinc§ möglid^cn SBdl^rung^JDct^fete gctabcju 
unmöglid^ irerbcn* SIraurige SBcifpiclc bcr neuem 3^it ^im 
ahn gelel^tt, bafe e3 finangiett »ei je iji ba^ öolfötüirtM^ä^aftlid^ 
Unfluge ju tl^un, unb bic 3<*W^ttcn für ©taatöfiä^ulben nie 
aufeer Sanbeö ju t)erlegett, toaS bem Sered^tigten baburcä^ bie 
äuSÄbung feinet Sled^tö o^ne äffen Sfted^t^grunb toettl^euert! 

©ntftel^t nun über Unllarl^eiten ober Stu^Iegung be^SBort^ 
lautet ber Obligation unb i^rer aSerjinfung ein Streit, fo 
muJB, ba eg ftd^ nid^t um ein öffentlid^eg, fonbem um ein meis« 
bare^ ttjirtl^fc^aftlid^eg Siedet l^anbelt, ba§ orbentlid^e ©eric^t in 
fold^en gälten entfd^eiben; eS ift entfiä^ieben falfd^, bie ginanj- 
üertoaltuhg »ie in granlreid^ jum 9lid(^ter in eigener ©a(i^e 
ju mad^en. 

S5ei üorfommenbem ©treit über bie inbiöibueffe SSercd^^^ 
tigung beg ^nl^aber^ ober bie Sbentität ber ^ßerfon bei SRamen^^ 
papieren, ober über bie SSoIImad^t jur Srl^ebung an einen S)ritten 
cntfd^cibet toiebemm bag bürgerlid^e ©erid^t; fein Urtl^eil aber 
l^ebt bafür aud^ jebe Haftung ber jal^Icnben Äaffe bei ettoaigen 
nad^tr&glid^en gorberungen auf. 

3)ie Slmortifation t)erlorener (Soupon^ fann nur gegen 
J)eponirung ber Obligation nad^ ben beftel^enben ©runbfäfeen 
über Slmortifation gefd^el^en. 3)ie Slu^fteffung eineg ©oupon^ 
unb ^along nad^ Slblauf ber Slmortifation ift felbfiöerftänblid^- 

3)ie aSerjctl^rung nid^t prdfentirter ßoupon^ follte bie^ 
felbe toie bie jebeS anbern S^l^lungäred^t^ fein, obgleid^ getoöl^us 
lid^ für bie S^n\zn eine befonbere SSerjäl^runggfrift (5 Saläre) 
beftimmt ift. gür bie Obligation felbft ift biefe grift not^? 
toenbig eine anbere, je nat^bem h)ie in ßnglanb eine Eintragung 
in bie S3anf, ober toie in granlreid^ unb Stalien ein ©rofee« 
Sud^ befielet» Sei ber Eintragung in ba§ ©taat^fd^ulbenbud^ ift 
bie SSerjäl^rung ber ©d^ulbfumme überl^aupt auggefd(^loifen, ba 
eine fold^e nid^t eingetragen toirb, unb alfo nur bie einzelne 
Slente toerjäl^ren lann; bei ber San!t)ertt>ältung !ann eine aSer^^ 
jäl^rung confequent nur nad^ ben ©runbfäfeen über SSerjäl^rung 
t)on ßontocurrent'gorberungen ftattpnben; bei ber Obligation^- 
fd^ulb bagegen tritt bie SSerjä^rung principieff nad^ ben ©runb^: 
fd|en ber bürgerlid^en aSerjäl^rung ein. 3n äffen g&ffen be- 
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ginnt biefelbe nttt bem legten nid^t benu|ten ^r&fentattonS^ 
termin ber Son^on^, unb tritb ni^t 6Iod burd^ j[ebe fp&tete 
5ßrSfentation nnterbrod^cn, fonbern felbft bnr(^ baj^ @cfu(i^ um 
älmottifation. 2)a nun aber bie @taatöf<i^ulb jugleid^ ben S^a:: 
rafter eine« öffentlid^en 3led&tgt)et]^ältniffei3 l^at, fo ift e« fel^t 
xaü)'\am, über biefe SBetJäl^ng«* unb SlmottifationStoerl^ättttijfe 
ein eifleneö ®efe| ju etlaffen, unb biefelben nid^t toie in ^reu^en 
unb feinem @taatöf<i^ulbenbud^ blöd für eine einzelne @d^ulb ju 
beftimmen. ©ine felbftänbige »e^anblunfl biefet ©taatöfd^ulben^^ 
iuriöprubenj fel^It 

2)ie ^rage enblid^^ ob bie ^inan}t)ertt)altung ben @ou^on 
ate ©teuetjal^Iungdmittel anertennen, alfo bemfelben bie ©taatö^^ 
(Äaffen')3BÄitung qthen foB, muis be^l^alb verneint toerben, 
toeil ein nid^tfäHiger 6oupon [lä) natürlich überl^aupt baju nid^t 
eignet, ein ffittig getDotbener bagegen bie SSeranttoottUd^Ieit 
für ba« Sfted^t bed Snl^aberd auf bie ©teuerfaffen fiatt auf bie 
Sa^IungSfaffen bed 3^^!^^ übertragen tofirbe. 5ßraltifd^ burd^- 
fül^rbar ifi bie ©ad^e überl^aupt nur bei 5Ramendrcnten, bereu 
aSered^tigte bal^er ^jerfönttd^ eingetragen flnb. 

®ie SiniSjal^Iungdtermine fottten nid^t auf jtoei im 
Saläre befd^rftnlt fein, fonbern too möglid^ mit bem ©teuere 
Zahlungstermin ber birecten ©teuern jufammenfatten, ipat ber 
©taat mel^rere Slrten toon ©d^ulben, fo foHen bie 5£;ermine il^rer 
SinSfäUigleiten fotiel als möglid^ über baS gauje 3al^r üer^^ 
tl^eilt toerben. 

6ine SReil^e t)on anbem fjörberungen ber S^^^^^äfeigleit 
muj3 nad^ ben tl^eite örtlid^en, tl^eite trabitionellen SSerl^&lt^ 
niffen georbnet tt)erben. ®ett)i§ bleibt ftets, bafe jebe SSemad^:: 
läffigung ber ©runbfäfee einer fidlem unb möglid^ft erleid^terten 
3inSja]()lung baS bereits bargeliel^ene Äapital enttoertl^et , unb 
bie fonft bereittoiHigen Äapitalien 'oon ber Anlage in neuen 
Snleil^en jurüdf^ält. 

%ui^ in bet eigentlici^en 3in^sa]^tung ftnb bie Sdnber bet brei 
©taatgfdbulbenorten ebenfo »erfd^iebcn mie in ber ^ö^e il^reS 3inS- 
fufeeö. ^icr mufe cg genügen, biefen Unterfd^ieb infoioeit ju iia- 
tatterifiren, alS er auf ba§ IHedfet beS 3mgmefeng SScjug Ifat 3[n 
^nglanb ift unferg 9Bijfeng für bie ungcl^euere ©umme ber 3m§' 
ja^lung überhaupt lein befonbeteä SReci^t tjor^onben, ba jeber (Einjelnc 
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ft(j& feinen 3wS «ur afö eine gorberung nid^t an ben ©taat (ettoa 
ben Exchequer ober einen giScuS), fonbem einfad^ on bie ©an! 
t)on englanb benft. 3)ie S^Wung ber 6taatöjinfen ift ^ier ein retneS 
S3an!iergefd^äft, unb Iduft jule^t auf eine SBerre^nung bec San! 
mit bem iBanhec bed ©ete<j^tigten ^inaud; ber le^tere pflegt ^äi um 
bie ^^ebung ber 3iwf«n fftt fein ,,®utl^aben bei ber ©an!'^ meift 
gar nid^t p fümmem. (Sbenbe^l^alb aber l^at ßnglanb in biefe 3in^' 
^a^lung attmd^U<i^ au(i^ aQe S9equemlic^!eiten eines foufmdnnifd^en 
©efd^dftS eingefüM, unb namentUd^ \^ai bag St. 33. 34. Vict. 71 
(1870) gefejUdb porgef einrieben, ba^ bie SBan! »er^iflici^tet fein foll, 
bem @in)elnen auf feinen SBunfd^ feinen ÜBanant bur<j^ bie ^bft ^u^ 
Sufenben. ^ie @in)el^eiten beS äterfal^rend bei ber S^n^^^txtä^nun^ 
ber SBanf bei (S. SranfC;^ a. a. D., bei ©(j^anj, ,,5inanjar<i&it)", 
I, 1, 268, „S)a8 gefammte englifd^e ©tjftem ift, totnn man tjon ben 
üieuerungen be§ ©efeJeS tjon 1870 abfielet, toefentlidfe baffetbe, toeld^eS 
ein S3an!ier feinen fiunben gegenüber beobad^tet". fßon ben Olec^tg^ 
fragen fprid^t ^ranfe leiber nid^t. — S)aS SRentenft;iftem _gran!reid^g 
mit feiner eigentlichen IHente unb ben fpätern 2Kobificationen il^reS 
^rincipä ift audfe in ber SinSja^lung ber SluSbrud biefer SSerfd^ieben- 
l^eit. S)ie alte (3proc.) diente ^at überl^aupt feinen Coupon; 
bie Söl^lung erfolgt bal^er nur auf SBorjeigung beS Titre, »irb auf 
bemfelben quittirt unb abgeftempelt. S)ie SluSja^lung erfolgt fd^on 
nadt bem ©cfef t)om 24. Sluguft 1794: „a la treaorerie nationale 
par le payeur principal de la dette publique." Sie neuen 
iHententitreS bagegen \)dbtn, mie fd^on ertodl^nt, ß^ouponS auf ben 
Snl^aber, bie tjon ben betreffenben Waffen gejault »erben, ^anfreidfe 
erfennt ber SHcnte bie ^affentoä^rung an; ob bawon ®ebraud^ gemad^t 
toirb, miffen »ir nid^t. S)ie franjöflfd^en (SigentH^ner ber alten SRente 
l^aben babei bie Sitte, i^re fdßigen 9^enten mo möglidft nid^t p be^ 
ifthm, fonbem fte in ben Saffen su laffen, hx^ bie 3tff«^ 9«^ genug 
ift, um eine neue diente bamit ju taufen. S)ie SBerjd^runggjeit ift 
fdfeon 1793 für bie diente 5 3^^re, für bie Dette viagöre nad& 
bem ®efet t)om 13. Dctober 1819 biefelbe fjrift, für bie Pensions 
bagegen nur 3 3flf^re. 3m übrigen tjgl. 8. Sripier, „Les Codes 
frangais" (35. SlufL, 1884), ©. 310. S)em «nfammeln ber Sflente 
fommt bie S^egierung bei aQen 3<i^(ungd(affen auf jebe Betfe ent- 
gegen; naö^ granf e ift bal^er bie gange franjöfifd&e ©taatäfd^ulb (bei* 
Idufig 20000 a»ia.) in ben ^dnben be§ frangöftfd^en »olfg fclbft unb 
lommt fe^r »enig auf ben Söeltmarlt. ^an rechnet auf ben fiopf 
ber ®ct)öl!crung einen burd^fd^nittlid&cn S^lentenbejug üon 167 grr^., ein 
Sejug^ ber einen »cfcntlid^ anbern G^arafter ^>at afe ber englifd^e, ba in 
ber @(efammtauffaffung bed ^olU nid^t bie Sanf mit i^rem Kapital 
mie in @nglanb, fonbem ber Staat unmittelbar als Sd^ulbner betrad^tet 
toirb. S)a^er i^at auiii ber 3infenbejug in granfreidfe einen tjorioiegcnb 
inbit)ibuellen ß^arafter; ber SHentenbefiler ergebt feine 9Hente fei ber 
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ftatt t>ux6) eine 99anh}erred|^ung, unb fein ä$er^&ltni^ $u f^inon^en 
unb Staat i[t ballet ctuä^ burd^ biefe 9tente biet unmittelbarer unb 
inniger afö in ßnglanb. ^atin befte^t ni^t am legten Ort bie ge- 
n)alttge Steuerfraft Sranfretd^S/ toeil i^re ®runblage bie eigene @(^ulb 
bed fionbed ift. 3lft eS benn fo gan^ unmdgU<j^, menn oud^ nur nthtn 
ben beftebenben Obtigationdfd^ulben in 2)eutf<i^lanb eine f old^e SRenten- 
fci^ulb )u fci^affen? — 9Bad nun f(i&lie^U(i^ bie ObUgatimtSfiiMben 
betrifft, fo fhtb biefetben, mie gefagt, aud bem SBelti^ital entftanben^ 
unb bie Sd^eibung gkoifci^en Obligation unb Sou^on fomie bag Sn- 
baberreiibt beä lefttem jum $rinci^ ber S^bltt^g gcmorben. Unificationen 
unb 6taatSf<i^ulbenbü(i^er baben babei feinen toabren ^rtf(britt gebracbt. 
2)ad $rincip ber reinen 6taatdf(bttlb gegenüber ber 9ktionalf<J&ulb 
ifat jebed äSanb gU)if<j^en ^ouponbeft^er unb 6taat aufgeboben, unb 
ein rein bürgerli^sre(btli(beS SBcrbdltni^ jtoifcben bciben ^efd^affen. 



c) S^ttfenpoliti! unb Sinfenrcbitction. 

Z>a^ toa^ mir nun bie Siwfcnpolitif nennen, entl^ält feinem 
SSJefen nad^ bie gtage, ob unb big ju toelci^em ©rabe bie gefefe= 
lid^e ober öerorbnung^mcifeige öeftimmung bet $ö^e beg üer^ 
fptod^enen S^^f^^ füt äße brei @ninbformen bet ©taatöfd^ulb 
auf ben 6utg ber ©taat^fd^ulben Sinflufi nel^men !önne unb fotte. 

33amtt bejiel^t pd^ biefe grage auf jtt)ei toefentlid^ t)et^ 
fd^iebene aSerl^ältniffe. @g l^anbelt [x^ juerft um bag SSerl^ältnife 
ber aSeftimmung einc^ Sin^inie^ für bie ©inge^ung einer ©d^ulb, 
bann um ben 3i^^f^l5 i>er bereite beftel^enben; ober um ben 
©mifftoni^jin^fufi, unb um bie Si^^f^^i^cbuctton. 

1) 9er <l»i(fiott0)i«0fn|l. 

®le Silage nad^ bem ©miffton^jingfufe berul^t auf bem- 
jenigen, toa^ oben über ben SBertl^ unb ©uro üon ©taatS- 
papieren übetl^aupt gefagt »arb. S3er SBertl^ jjeber ©taatg- 
iä)uih fd^afft fid^, tüle toir bargelegt, trofe be« gefepd^ unüer- 
änberlid^en ßi^^f^fe^^ ^i^ß^ F^^^ ©^ulb feinen 3iti?fw6 felber, 
inbem er ben 6urg be^ aSerfel^rg für jebe^ ©toatöpapier in ber 
aSBeife feftftettt, bafe ber burd^ bie beiben gactoren ber ^öl^e 
be« gitt^fttfe^^ geforberte effecti^e S^w^fufe ben blo« nominellen 
fo gut ate befeitigt. 5Run aber tt)irb ber nominette S^^^f^fe 
bennod^, unab'^fingig gegen feben ©ur^, regelmäßig gejal^U; biefe 
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effectitoe B^^'^'^^^fl ^^^ nomineQen S^^»^^^ ^at ballet aud^ 
i^rerfcitö einen ganj befliwmten fBitxff); uxit e^ ift be^l^ali 
auii^ {ein 3^^^f^I/ b<^& ^^^ @tl^öl^ung ober Smiebrigung be^ 
nominellen Sw^f^fe^^ i>ic Dbligation fetter an SBertl^ getoinnen 
ober öerlieren mad^en lann» ©otoie nun bie effectit)e S^^Iwiift 
beS Siitif^^ fßltft nnfi(ä^r toiyb, toirb natilrlid^ and^ biefer SBertl^ 
felbft unb mit il^m ber (SinfinB ber $öl^e bei^ Sx^\t» fo unfid^er, 
bafe er fid^ jeber öered^nnng entjiel^t 3il aber bie effectiüe 
Sinfenja^lung gejid^ert, fo ift mit berfelben and^ t>a» gegeben^ 
toorauf e^ l^ier anfommt, bie SRöglid^leit, bnrd^ ben S^^^fn^ 
auf ben äBertl^ ber Obligation @infln| pi nel^men^ unb mitl^in 
burd^ feine J&öl^e einen l^C^ern ©miff ion^curi^ l^eröorjurufen, 
ate berjenige fein toürbe, ber fld^ nod^ ben beiben Soefpcienten 
be^ fiapitalangebot^ unb ber ©id^erl^eit ergeben toürbe. 

S)er aSortl^eil ben bie ginanjen babei i)ahen, befielt offenbar 
barin, bafe bie Summe toeld^e ber ©taat bei erl^öl^tem B^^f^fe 
für ieben ©d^nlbtitel entpfängt, in bem ©rabe größer toirb, in 
meld^em ber Si^^f^fe ^ö^w fl^f^fet ift; ^^^ SRad^tl^eil, ben jie er- 
leiben, bagegen barin, ba^ ber betrag ber }u jal^lenben 2^n^^^ 
feinerfeit^ fteigen mn'^. 

3)a^ toorauf e^ babei anfommt, befielet barin, irgenbeinen 
5IRa6ilab ju l^aben, toeld^er ber SSerglcid^ung jtoifd&en jenem SJor* 
t](ieil unb SRad^tl^eil bei jeber (Smiffion unb bem fie begleitenben 
3in^t)erf))red^en }um ©runbe gelegt toerben {önnte. @£ ift babei 
bie SBid^tigleit ber grage Har; benn ein geringer Srrtbum 
tt)irb bei ber unbered^enbaren 3)auer ber ®ä)uü)^ unb B^^f^^* 
öeripflid^tung in jeber feften ©taat^f d^ulb mit ber 3^it i^ ^itt^t« 
unbered^enbaren Slefultat für bie ginanjen, 

S)iefer 3Ra§iiab befielet nun barin, ba| man j[ebetr Biw^f^ft 
loon 3, 4, 5 $roc. u. f* to* jjebeSmal al^ ein ©d^ulbfapital t)on 
100 fe|t. 3ft mn einmal ein fold&er Bindfufe feftgefefet, fo tritt 
bie grage ein, ob ber ©taat für ben beftimmten Bi^^f^fe «wn 
aud^ toirllid^ 100 bekommen lann, Sft e^ loal^rfd^einlid^, ba& 
er me^r belommt, fo toirb er fd^on bei ber ©miffion ben ur* 
fptilnglid^ beabfid^tigten Bw^ fo toeit l^erabfefeen, bafe ba§ Äa^ 
pital nur »irllid^ nod& 100 jal^lt. 3ft baö bagegen nid^t toal^r- 
fd^einlid^, fo lann ber ©taat biefen B^^fufe um fo öiel er^öl^en, 
ba| roirflid^ 100 bafür geboten »erben; ober er fann burd^ 
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ben Siwi^fwfe f^l^ft flegenüBer ben beibeu gactorcn be^ angebotö 
unb ber ©id^erl^cit ben 5ßaricuti^ feiner ©miffion l^ert)otbtingcn. 

@^ ift nun ntd^t }u leugnen^ bag ber le^tere ben SSortl^eil 
l^at^ bafe bie tolrlUd^e ©d^ulb beg ©taa« fi<i^ l^ier afe ein be- 
fiimmteg Äa^}ital bered^nen läfet, unb böiger mit ber nominellen 
®6)uü) gleid^ »irb, ba fotool bie erflere tt)ie bie le|tere gar 
leine Äüdfid^t auf ben $er!el^r«cur8 ber S^^^i^ft 8^ nel^men 
brauii^en, unb eine Städjal^lung be^ 9lominalbetragd grunbf&^Ii^ 
auggefd^loffen ift. 5Denn ber SSerfel^r^curiJ mag fein toeld^er er 
»itt, ber ©taat l^at nun einmal für fein Sin^Derfpreii^en 100 
ate ^aricurg empfangen, unb jal^lt feinen 3in8 bal^r naüf beut 
toirlUd^ empfangenen ®elbe. SluÄ biefen @rünben l^at man 
eine Qeit lang bie 3Beinung vertreten, bafe bei jeber (gmifpon 
ber 3in^ ^^ ^^^ SDäeife beftimmt tperben muffe, bafe fÄt bem 
felben n}irllid^ ber^ßaricur^ bejal^It ttjerbe, ober ba^ jjebe ©mif^ 
fton nur tum 5ßaricurfe gejiattet fein foDe. 

Sonfold, Stente unb Obligation mad^en babei leinen anbern 
Unterfd^ieb, aU bafe bie Obligation auf ba^jenige ftapital lautet, 
toeld^e^ Derjinft »irb, »äl^renb man fid^ bei ßonfotö unb 3iente 
für iebcn S^n^ ^on 3, 4, 5 5proc. u. f. tt). bie (ginl^eit t)on 
100 ^ittjubenft, unb banad^ aud^ bie ©efammtjiffcr ber öffent^: 
lid^en ©d^ulb bered^net. 

Slllein biefer @runbjia| l^at nun offenbar bie eine grofee 
aSorauÄfeftung, ba§ ber ju üerfpred^enbe ^^n^ iti feinen SSaria^ 
tionen ben SSariationen unb 3^fäIIig!eiten, toeld^e ben SOSertl^ 
ber }u emittirenben 3:itel beeinfluffen, aud^ tt)irflid^ aud}ubrflden 
toermCge, S)enn jebe SJifferenj be8 Si^^^f^feeö »irb t>ovx Äapital 
naturgemfife lapitalifirt; bie Variationen im Äapitatöpreife cineg 
Sinätoerfpred^eng (bei^ ßurfeg) aber flnb fo taufenbfad^ unb fo 
Hein, baj3 ed jebem 8in«fuj3 abf olut, felbft med^anifd^/ gerabeju 
unmöglid^ »irb, fie in irgenbeiner ©elbjiffer au3jubrüdfen. S)ie 
©runblage biefer »ered^nung ift leidet, ©d^on eine 3)ifferen} 
oon 5 ^roc. im Äapital lann nur burd^ Vao ^^oc. be« 3^^^' 
fufte« au^ebrüdtt »erben; Heinere JDifferenjen gar nid^t. ^tm 
man für 3proc. Obligationen ju 100 SWenntoert^ 90 belommt^ 
fo ift e^ leidet, für öVaPtoc. 100 ju belommen; toenn man 
aber 98 Vs ober eine äl^nlid^e ©umme befommt, fo ift ber 3*^^' 
fufe gar nid^t f o einjurid^ten ba^ er einer ©miffton ju 100 ent- 
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fpräd^c. @2 ift be^l^alb ganj tin^aä) untl^imlid^ , \}cmi68e bct 
©teigening bc^ 3t«^fu6cö ju betoitlen, bajg ber emiffion^cur^ 
ben SRcnttfocttl^ genau bcde» S)iefc ganjc %^toxit '^at ballet 
bcr 5ptafiö gegcttllbcr butt^ati^ baö Unte(ä^t eine^ unpxatti\(!^tn 
@runbfa^ed. 

S)cr cigctttlit^e ©runb aber, butd^ iPcM^en bic gange ^age 
bennod^ ^at entftel^en lönnen, crlebigt fie aud^. Solange bet 
Staat feine Obligationen ausgibt, ifi er aud^ in leiner SBeife 
an ben Slenntoertl^ berfelben gebunben, todl^renb er bei Dbli« 
gationen jein ©(i^nlbfa|)ital neben bem 3wigi)erf^rec^en alä 
feine Sd^nlb aner!ennt. 3lnn aber ift biefe anerlennung eineä 
6d^nlb!apitate in bem 5Rennh)ertl^e einer Obligation eine reine 
3llujion unb l^at toeber eine t)olfött?irt]^f<i^aftlid^e nod^ tm 
juriftifd^e Sebeutung irgenbeinet a^rt, folange eben ber Staat 
ftd^ nid^t f eiber üerpflid^et, bie eingegangene Obligation eien 
na(^ il^rem 3lenntoertl^ irgenbtt)ie einjulöfen, ba§ ift, eine 
älilgnng nad^ bem Stominaltoertl^e gefe|li(^ au^jufpred^en. Ol^ne 
tim fold&e S^ilgung^orbnnng ift bal^er eine SRominaljiffer be^ 
Sd^ulbfapitafö üottftänbig toertl^lo^- ipat ber Staat jebod^ bie« 
felbe einmal anggef^>rod^en, jo mufe er aud^ ben nominellen 
©d^ulbbetrag bei ber Siilgnng jal^len/unb jtoar ol^ne Slüdffid^t 
auf bie Summe, toeld^e er für bie Obligation be!ommen l^at, 
bag ift, auf ben ©miffion^cur^. 3n biefem galle ift e^ bal^er 
atterbing^ erllärlid^, bafe ber Staat tofinfd^t, bei ber ©miffion 
aud^ tt)irllid^ ben Setrag ju empfangen, ben er nad^l^er jurädts 
salbten muß, unb baß er baju bie ©rl^öl^ung beö S^w^f^fe^^ ßl^ 
ba^ einjige 3Rittel anfielet- So ift Jene 3lnfi(^t nur eine ©on- 
fequenj beg 3;ilgung^f9ftemö unb nid^t ein ^rincip be§ emiffiöng^ 
jinsfufee«, abgefel^en bat)on, baj3 aud^ bei ber Slilgung bie tt)ir!s 
li(^e Sßarität jtt)ifd^en S^^^f^fe ^^*> 5ßaricur^ gar nid^t ju er=^ 
rci(^en ift. ^eber Staat bal^er, todäftx biefen 5ßaricur§ ber 
ßmiffion burd^ ben 3i^^f^6 erreid^en toiH, toirb unabweisbar 
in siad^tl^eil geratl^en, nur bag biefer Slad^tl^eil aus aritl^meti- 
fd^en (Srünben regelmäßig um fo toiel geringer auffällt, je 
furjer ber Termin ber 5Rominaltilgung anberaumt toirb. 

3)ie Weiter gel^enbe ßonfequeu} biefer Säfee aber befielet nun 
barin, ba§ bie Obligation^form überl^aupt an unb für fid^ toer* 
feiert ift unb St^eintoert^e für ben Staat toie für ben ®injelnen 
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fd^afft, bie nicmate iux^ bie ©ad^e fclbft, fonbem nur burd^ 
baöjlenige motitoitt »erben lönnen, toa^ toir oben ate ben Unter- 
fd^ieb jtoifd^en Staates nnb Siationalfd^ulb d^arafterijirt l^abcn. 
alle Dbligation^form mit tl^rcm fd^einbaren ^cofitalmevt^t ift 
bal^er nnr benfbar, too enttoeber ein SSolf ju toenig »erfügboreg 
flapital ober eine ju grofee ©taatöfd^ulb l^at; bie Sftente aU 
reinem 3itiSt)erjpred^en ol^e allen fia^jitatenenntoertl^ ift 
bog natnrgentSfee 3«l, auf toeld^eg alle ffimifjtonen l^inftreben 
milffen, fd^on barum, toeil eg ein formeller 3Biberf^)md^ ifl ju 
jagen, bafe ein ©taat überl^oupt mel^r ober ba§ er toeniget 
©d^ulben l^abe, aU fein Si^^tjerfpred^n nad^ ben SBertl^gefeftcn 
beg Äapitafe felber toertl^ ift. 

Sluf ben ©runblagen nun, bie toir l^ier aufgefleKt l^aben, 
berul^t ber jioeite 3;i^eil ber ßi^f enpotttif , bie S^f^^tebuction 
ober bie ©ontoerflon ber ©taat^fd^nlb. 

S)ic ganje obige gtoge ift bereite feit SJlald^uS, Stau unb 
namentUd^ feit 3lebeniu§ fel^r f^arffinnig bef^anbclt; aüein e§ ift 
metflDötbig, ba^ man babei bie «Jrage nad^ ben Urfad^en, »eld&e bie^ 
fetbe gerabe bei ber Obligationenfd^lb entftel^en (äffen, mdbrenb fie 
bei Sonfol^ unb SHente audgefc^loffen ift, niii^t t^erfolgt l^at %ix 
baburc^ toar e^ erfldrlidfe, ba^ biefelben meift bie 2Reinung »ertraten, 
e§ fei beffer burd^ ben 3in^fu& ben $aricurg ber ^Rominalobligation 
^erjufteHen, alg bei feftem 3in^fu^e nac^ bem möglid&ft l^o^cn, aUerbing§ 
aber immer unfid^em ßmiffion^curS ju ftreben. 2)en 2(nla^ ^u ber 
ganjen t^eoretif^en 3)i^iion gab eine SRebe öon fiaffittc in ber 
franjöftfdten Äammcr (,,Moniteur", 1820, ^x. 142), auf »el^e 2Rald&u§ 
^inmieS („ginanjioiffenfdbaft", II, 441), unb bie nacb^er Sero^=©cauUeu, 
„Sc. d. Finances", II, 190, mieber aufgenommen bat. S)a^ SBerlbättnife 
jur 3lilgung mar babei jebodb nid^t !lar geworben, unb jtoar mcfentUcb 
be^balb, toeil man ba§ eigentUdbe SBefen ber SRente fo toenig a[§ 
baS ber (Eonfofö in IBetrad^t )og, unb t^on Obligationdfdbulben mit 
^Nominalbetrag rebenb, oon 6taatdfdbulben überl^upt pi reben glaubte. 
^aä füblte bie fpdtere ginanjliteratur beraub, unb bat be^balb biefc 
grage nidbt toeiter tjerfolgt. ^raftifdb ift in ber ganjen Sadbe in ber 
2!bat nur bie gtoeite üiel toetter gebenbe, ob unb »ann bie Obli- 
gationen fid^ in [Renten tjertoanbeln »erben. Uebrigen§ bleibt 
bodb ))on bem, toaS über bie gan^e t^orliegenbe ^age gefagt ift, no(b 
immer ba3, maS 3Raldbu$ fagt, bag iBebeutenbfte, roenn e^ audb nid^t 
f^ftematifdb georbnet ift. S)ie üor einem balben ^abrbunbert öielfatb 
erörterte Srage, ob gro^e Staat^fd^ulben nüfilidb ober fdbdblidb feien, 
unb bie aud^ aWald^uS nodb eingebenb bebanbeln gu muffen glaubt, 
lönnen mir in neuefter Seit mol übergeben, um fo mebr als man 
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bamal^ nur nod^ fe^r unltate ä^orfteUungen t^on ber äSemenbun^ ber 
Slnleil^cn burdfe bic SBerioaltung l^attc; bagegcn fprid^t fvti 3Äald^uS 
fo flar über ba§ SEBcfen bcr Obligation auS, ba^ il^m nic&tö fcl^ltc 
alg bag 3iß^^ ^er ß^onfequenjen aug feiner eigenen 5luffaffung, „SDic 
Slnitd^t", fagt er (a. a, D., ®. 424), „ba^ bie SSerbriefungen bie fiapi^ 
talicn, übet bic fie tauten, in bem Umlaufe t)ertreten" (er meint, baj 
il^r Slominaltoert^ gleich fei il^rcm ttjir!ti(j&cn SBertl^e), „unb ol3 reeUc 
äBertl^e ben ^ationalreid^tl^m t^ermel^ren, betueift nur, ba^ mif bie 
größten $araboyen mit großem 2lnf(äbein üon SBal^rfd^einlid&leit ober 
9flid&tig!eit bargefteHt unb üert^eibigt »erben lönnen." 3)ie Literatur 
über biefe ?^age, cbenbaf. ©« 425. 2öie er bann baju fommt ju 
meinen, ba| „biefe SJerbriefungen \>tnno^ 99eftanbt^eile beS inbiöibu* 
cUcn aScrmögenS fmb", ift nid^t erfi(fetli(i&. Unfere 3cit irrt fui& über 
aUe§ ba§ nidfet me^r. 6d&tt)ieriger ift bie folgcnbe grage. 
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S)ic Seigre wn ben Qxn^enxebuctiontn ober ßontoetfionett 
Mlbet nun benjcnigen %f)til ber Sinfeni^Dlitil, ber ficl^ nid^t 
mel^r tote bic frül^cm auf erfi ju cmittirenbe, fonbern auf bc^ 
reitö emittirte ©d^ulbbocumcnte bcjiel^t, gl^r ©egenftanb ifl 
bie grage, ob unb toic bie inxä) üerfprod^ene SJerjinfung ent^ 
jianbene ausgäbe be^ @taat§ üermittels ber $erabfe|ung beg 
SinSfule^ öerminbert toerbcn fönnc; man fann biefelbe bc^- 
l^alb, toenn aud^ nid^t ganj rid^tig, aud^ unter bag 2;ilgung^= 
toefcn redten. 

3)aB icbcr Staat bie^ toünfd^en unb anftreben mufe, Bcbarf 
feiner aSegrünbung. SIttein jcber bal^in jielenbe aScrfud^ l^at 
jtoei aSorau^felungen, tocld^e bic D^)eration bcr ioirfUd^en Sftcs 
buction bebingen, 

S)ie erfie ift ba^ Sfted^t jur SSornal^me einer fold^cn 3le:= 
buction, bie jtoeite ift baS SSorl^anbcnfein ber baju erforberlid^en 
toirtM^öftlid^en Sebingungen. 

I. aOBa^ juerft bag Siedet betrifft, fo berul^t baffelbe auf bem 
toenn aud^ unauggef^jrod^cnen, fo bod^ ganj aHgemcin anerlann^ 
ten ®runbfa|, bafe toenn ber ©taat nid^t f eiber bei ber ©ins 
gcl^ung ber ©d^ulb einen SIermin ber Sftüdfjal^lung in irgenb^^ 
einer S53eife fcftgcftettt unb bamit bie 3;iIgung§orbnung ju einem 
mit ber ©d^ulb felbft untrennbar üerbunbencn SRcd^t be^ ©Iftu* 
biger^ gcmad^t l^at, er bered^tigt ift, in iebem SlugcnbltdE feine 
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@iä^ulb ju liinbigen. 3^bod^ folgt babei au^ bet einl^eitUd^en 
Sflatur jeber ©taatSfd^ulb, ba^ et nicmafe eittjelttc Obligatio^ 
neu, dienten ober Sonfote fünbigen fann, fonbern ba§ ble Äün= 
bigung [xä) fictä auf bic ©d^ulb afö ©inl^eit bcjieJ^en mui 
toobci bic Si^^affcn bet 3tcnte (f. oben) jebeMal afö eine 
fold^e (Sinl^eit betrad^tet toerben muffen, ^at er aber baS SRed^t 
ju lilnbigen, fo l^at er natürlid^ aud^ ba§ 9led^t ben bisherigen 
©laubigem für il^ren 2lnfprud& auf bieil^^nen^gefünbigte ©umme 
bas Slnerbieten einer anbern 6(i^ulb mit niebrigem 3i^^f^6 i^ 
mad^en. ©efd^iel^t bas in ber SBeife, bafe er- bie ganje alte 
©d^ulb mit il^ren ©c^ulbtiteln befleißen läfet, unb nur ben 3iii^^ 
fufe berfelben ju änbem »orfd^lägt, jiatt bie SluSjal^lung toorju^ 
nel^men, fo nennt man eine fold^e D^jeration eine Si^f^ttrebuc? 
tion; gefd^iel^t eS, inbem er einen ©d^ulbtitel mit niebrigerm 
Sin^fufe ftatt ber 3lü(f jal^lung offerirt, f o l^eifet eS eine (3ittfen=) 
©onöerfion. 3m crftengaHe bleiben alle Holperigen ffltä)t^^ 
t>er]^ltniffe ber alten äCnleil^en befleißen; im jtoeiten tritt eine 
t)ßlligc 3lot)ation ein, S5ei ber erften genügt eine einfädle 6rs 
llärung bed ©taatg, bic mit ber Äünbigung bic SSelbel^altung 
ber alten ©d^ulb gegen niebrigem Si^^f^fe toerbinbet, bei ber 
jtoeitcn mu^ eine toottflfinbig neue emiffion ftattftnben. 

®S iji nun nid^t tool^l benfbar, toic vxan baS Äed^t bei 
Staats einerfeits auf Äünbigung, anbererfeits auf Slngebot 
neuer aSertragStoerl^ältniffe ftatt ber alten bejioeifeln tpiff* S)et 
Segriff ber ,,a5ittigfeit", ben man frül^er auf bie grage nac^ 
9%ebuction unb Sonüerflon angetoenbet l^at unb ben man aud^ 
tool afe bie grage nad^ ber „©ered^tigfeit" berfelben bejeid^- 
nete, l^at nur einen ©inn gegenüber ber gurd^t, ba6 ber ©taat 
feine fou))eräne ©etoalt gegenüber feinen ©laubigem einfad^ 
misbraud^en, unb benfclben ein Siedet nehmen »erbe, ol^ne ben 
®rfafe bafür ju bieten. 3^^ ©mnbe lag biefen SSorfiettungen 
tool l^auptfäd^lid^ ber ©ebanle, baj3 toenn ber ©laubiger fein 
^e^t auf Äünbigung l^abe, ber ©taat ein fold^eS aud^ nid^t 
befi^n unb baffelbe gegen ben ©Ifiubiger auSnüfeen bürfe. Wtan 
\aif eben nod^ bie ©taatsfd^ulb nad^ bem ©tanb^}unlt ber frul^em 
3eiten als eine ärt ber ^ritoatfd^ulb an. Sf^ne aSorflettungcn 
bebeuten bal^er bie 3^^* ^^^ UebergangeS jur einen unb l^öl^ern 
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änfd^auttttg ber ©taat^tolttl^fd^aft ber netten 3ßit übex^faupt SBir 
l^aben mit il^nen tool ni<i^t meffx )u redeten; 

@benfo tDcnig I&gt fid^ ))oni ©tanbpunite bed 9ied^tö im 
ottflcmeinen itflenbettoa^ anbetet über ba^jenige fagen, ipa^ ber 
Staat bem ©Idnbiger bei ber Äünbigung afe ©rfaft anjubieten 
ücrpflid^tet ift, ate bafe er bei ber aSerfalIgjeit ben ©elbbetrag 
für jjebe Obligation jn jal^len l^at, mnn eben nid^t^ anbereg 
auggemad^t ifl. 3)enn ob ber ©laubiger flatt ber äu^jal^lung 
^(einei^ Äa^}itafe bann eine anbere äCbmad^ung in ^Betreff ber SRo^ 
Nation feinet Si^if^^- ober jeine^ Äapitatöanf^jrud^ö eingeigt, 
liegt in feinem (Brmeffen, nnb ftel^t mit bem Siedete ber alten 
©d^ulb in gar leiner SScjiel^nng. 

(Bbenfotrenig toirb biefe^ SRed^t^berl^ältnife baburd^ ge« 
Änbert, bafe ber Staat im affgemeinen einen Slilgnng^termin 
(25, 50, 80 Saläre) bei ber @miffion ber ©d^ulb anfgeflefft l^at. 
S)enn feine red^tlid^e Ser^jflid&tung ge^t aud^ bann nid^t weiter, 
atö ba| bei bem ©d^ln§ be^ Xetmin^ bie betreffenbe ©d^ulb 
im ©anjen getilgt fei SBa^ er big bal^in tl^ut, loirb bnrd^ 
biefe SSer^)flid^tttng red^tlid^ nid^t beeinflußt. — 3)aj3 ferner ein 
gefefelid^ auiSgef^^rod^ener S;ilgunggfufe auf bag Äünbignng^red^t 
leinen @influB ausüben !ann, ifi gleid^faffi^ !lar; fd^on barum, 
»eil biefer 3;ilgungi5fu6 gar feinem ^injelnen ein filagercd^t 
auf feine ginl^altung ju geioäl^ren vermag. 

dagegen finb atteSotterieanleil^en "opn ieber 9lebuction 
unb Soni^erfion au^gefd^loffen, folange nid^t alle einzelnen 
©laubiger einftimmen» 

UebrigenS gibt bie offerirte ßontoerfion iebem ©injelnen 
o^ne feine befonbere guftimmung bag Sfted^t, bie angebotenen 
©d^ulbtitel an ber ©teffe ber Stüdfjal^lung ju f orbern, ba fein 
©rfud^en um ben neuen ©d^ulbtitel bie ©ingel^ung beS 6ont)ers 
fionö-aSertragg entl^ält. 

S)ie red&tlid^en formen, in benen Slebuction unb 6on- 
berfion üoffjogen »erben, finb allerbingS bei ßonfote, Slente 
unb Obligation üerfd^ieben. Site allgemeine^ 5ßrincip beg öffent« 
lid^en Stet^tS mufe bagegen gelten, bafe Slebuction unb ©onber^ 
fion nur burd^ ein fpecieffeS ©efefe. eintreten fann, toäl^renb 
gorm unb SSebingungen bem SSerorbnung^mege angel^ören, 
bie toirllid^c Slu^fül^rung aber entioeber bon ber ginanjt)ern)at 
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tung felbft, ober im äufttögc betreiben öoti einer »an! ober 
einem Sanll^aufe burd^gefül^rt tpirb. <g« ift nid^t notl^^toenbig, 
iafilr auf t>a^ ßinjelne l^ier einjugel^cn. 

IL S)ie toirtl^fd^aftUd^en SSoraugfefeungen für 9lc= 
buction unb ßonüerfion liegen nun eigentlid^ fd^on in bem, voa^ 
über 6ur^ unb 3^^^f^6 gefagt toorben ift; nur ba& no(ä(i ein 
tpefentUd^e^ aRoment l^injulommt 

®er allgemeine SBunfd^ eine« 6taatö, billigere 3^^^^ P 
jal^Ien, ift jtpar fel^r natürlid^, aber an fi<i^ toertl^lo^. ©er^ 
felbe gewinnt erft ©eftalt, »enn bie SBebingungen be« billigern 
^in^fufee^ auftreten. ®iefe aber liegen il^rerfeit« nicjit iu bem 
3BiIlen be« ©taat« allein, fonbem tl^eiU in bem Äa<)ital utib 
feinen SSerl^ältniffen, tl^eil« aber in bem Q^taate felbft. Qutx\i 
mvi^ bie SRaffe be« verfügbaren ÄapitaU geftiegen fein, um ben 
^apitaUcoefficienten be«3i^^f^6^^ l^erabfe^en iulönnen, unb 
bie red^tlid^e unb tpirtl^fci^aftHci^ Drbnung be« ©taatö mu§ 
anbererfeit« fo toeit fein, um juerft bie Slmortifation^quote 
im 3iii^ Q(^H i^ befeitigen, unb bann bie ©id^erl^eit^quote auf 
i^x 3Jlinimum liierabjufefeen. Äeine SRebuction ober gonmrfion 
ift im ©tanbe, ol^ne ba« aSorl^nbenfein toenigften« einer bicfer 
SSebingungen für bie ©taatöfd^ulb billigem 3i^^ P fd&affen. 

®arau^ ergeben fW^ bie aSorauöfe^ungen, unter benen allein 
ier ©ebanfe an bie SJomal^me einer ^ebuction ober ®ont)erfion 
«inen ©rfolg l^aben lann. 6ine ju contjertirenbe ©d^ulb mu^ 
ftet« entmeber in einer 3cit contral^irt »orben fein, in n>zlä)tx 
ia« Angebot be« Äa^>itate geringer toar aU jur 3«it ber be^ 
abfid^tigten igerabfe|ung be§ S^^f^^r ober in einer 3^itr i^ 
toeld^er bie aSerfaffung ober aber bie SScrtoaltung be« ©taat§ 
berart toaren, bafe fle einen geringern ®rab wn ©arantic 
für bie toirfUifee unb bauembe SSerjinfung unb Slilgung boten. 
<gine Slebucirung ber 38erjinfung ift alfo red^t tool^l benftar, 
toenn blo« bie eine biefer aSorauöfefeungen t)orl^anben ift; allein 
Solange bie anbere fel^lt, toirb bie SBirlung ber erfiem ftetiS 
burd^ ben SRangel ber lefetern paralpflrt »erben. Sitte 9tebu:= 
cirung ift bal^er erft bann bered^tigt, tt)enn ber ©taat bem 
^injelfa^jital bie ©id^erl^eit feiner toirtl^fd^aftlid^en 3<^^I^^9-' 
Iraft burd^ feine georbnete aSertoaltung }U bieten t)ermag. 
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a)cmgcma§ ift e^ nid^t genug/ bie 3lcbuction beS 8infe§ 
blog ate eine IBerminberung beffelben ju betrad^ten. @te lann 
ganj fägltd^ au^ ate bag UeberPüfftgtoerben ber ©atantiequote 
bnrd^ bie ©i(i^erung ber rcd^tlid^en Dtbnung be§ ©taatö, be^ 
jiel^ungöttjeife ber SSmortifationSquote burd^ bie gefid^erte ©tel« 
lung beffelben erfd^etnen. Sitebann aber toirb bie Sftebuction 
ben Qini nur um ben S3etrag öerminbem, toeld^er tbtn in bem 
ju rebudrcnben Qin^ burd^ ben SRangel biefer beiben ©lemente 
Tnotit)irt toar. ©inb bagegen 3lcd^t unb ©teHung beiS ©taate 
überl^au^jt gefid^ert, fo ift eine SRebucirung nur baburd^ benlbar, 
bafe fid^ burd^ bie SRaffe bei^ fiapitate ba^ Slngebot beffelben 
JU billigerm S^n^fufe üermel^rt l^at. 3)er 3Ra6ftab bafür, ob 
bieg in l^inreid^enbem ®rabe ber gaU fei, um eine Sftebucirung 
beg ©taatöjin^fufeeg ju öerfud^en, barf bann aber toeber in 
bem gingfufe ber ^\)püt^tten noä) aud^ in bem bed 3)i85 
conto g gefud^t »erben. Unb jtoar in bem erftetn barum nid^t, 
toeil jtoar bie ©id^erl^eit be^ Äapitate unb felbft ber Si^f^« 
bei einer ip^potl^elarfd^ulb bie benibar größte fein lann, ber 
SSBertl^ berfelben aber barunter leibet, ba§ il^r Setrag für ben 
©l&ubiger nid^t t)erfilgbar ifl, unb bal^er jjeben @rtt)erb burdb 
il^re aSertoenbung ate Äapital filr anbere gtoedfe au^fd^liefet; 
ber Si^^f^fe ÄUd^ ber bejien ^^potl^ef bleibt bal^er, ba il^r biefe^ 
Clement ber SSerioertl^ung fel^lt, ftet^ ein l^öl^erer ate ber, ben 
ü?ir ate ben reinen Äapitatejin^fuB beseid^nen. S)er Si^^f^fe 
bcö S)igcontog aber ifl barum nid^t ma^gebenb, toeil er bie 
rafd^e unb regelmäßige aiüdtjal^lung be^ crebitirten Äapitate 
entl^ält, unb bal^er ftet^ ein niebrigerer ift ate ber be^ Äapi^ 
täte, ioeld^eö ftd^ auf bie 3)auer binbet. ®iS gibt bal^er für bie 
grage, ob ber Bi^^fuß einer ©taat^fd^ulb l^ö^er ift ate jener 
reine, burd^ Angebot unb SRad^frage bebingte 3^^^^ «wr Sine 
2lnttt)ort. 3)iefc ift fiet^ gegeben burd^ ben 6ur§ be« ©d^ulb:^ 
titcfö. ©teigt bcrfelbe über pari, fo ift ber SJetoei^ gegeben, 
baß ber fefte 3inSfuß ber ©taati^fd^ulb mel^r toertl^ ifl ate 100; 
gel^t er unter pari, fo ift er toeniger toertl^; erft biefen beiben 
aRöglid^feiten gegenüber lann wn einer ^ebuction bie Siebe 
fein. S)enn bei bem ^aricurfe beg ©taat^^japicrd ift eUn ber 
SBcrtl^ be§ 3tag^erf^}red^eng gleid^ 100, unb biefe 100, toeld^e 
ber ©taat bei ber Äünbigung bem ©laubiger jal^len müßte, 

©teilt, ginanjtoiffenfc^aft. IT. 22 
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mäfete er fid& genau gegen baffelbe Sinätetf^jred&en an bieienigen 
terfd^affen, t)on benen er baS rüdjujal^lenbe Äapital entleil^t» 
Dber: bie »irtl^fd^aftlid^e SSorau^fefeung jeber 6ont)erfion be^ 
rul^t fd^Uefelid^ immer auf ber Slbmeid^ung wvx ^Paricurfe. auf 
biefer ©runblage entfielet nun bag, toag toir fd^Iiefelid^ bie Dpe^ 
ration ber Slebuction unb ßonüerfion nennen. 

ni. S)ie ^inanjoperation bei Slebuction unb <5ont)crjion. 

Sllleg n)a^ toir Slebuction berSi^fen nennen, bejiel^t fi(ä^ 
nämttd^ auf ben erften ber beiben obigen gäHe, in todäfm 
n&mliä) ber ©uro be^ ©(i^ulbtitefö, gleid^üiel bei h)el(]^em ging^ 
fufe, über pari fielet- Slus einem fold^en ©urfe folgt, ba§ ber 
©taat für fein ^in^iotx^pxt^tn tt)eniger t)on bem erften ©läu^ 
biger empfangen l^at afö e§ toertl^ ift, unb bal^er für biefelben 
3ini^terf^)red^en üon einem jtoeiten ©laubiger mel^r, alfo bei 
einem geringern Si^^^^i^fpted^en bie ©umme be§ ^aricurfcg 
empfangen toürbe. Sie ganje Operation entl^&lt bal^er formett 
nid^t^ anbereg atö baö Sluffud^en be^ anbern Äopitate gegen 
ein neue^, aber geringere^ Qin^'otx^ipxt^tn, um, toenn ba^ erftere 
gefunben ift, bem bi^l^erigen ©laubiger feine Äapitateforberung 
au^jujal^len unb mit bem neuen eine neue ©d^ulb mit biffigerer 
aSeräinfung eiujugel^en. 

S)a nun aber gem&§ ber erften SSorau^fefeung in allen 
fold^en gäHen fietg bie angebotene ©umme be^ Äapitafö größer 
ift als ba^ienige beffen ber ©taat bebarf, fo toirb ber erfte 
©laubiger für bag il^m gefünbigte Kapital, toenn er bie äuS- 
jal^Iung t)om ©taate annimmt, aud^ anberStoo {eine SSern)enbung 
ju einem l^öl^ern Si^^f^fe^ finben aU ber ift, ben ber ©taat für 
bie neue Slnleil^e, mit bereu Setrag er bie alte jurüdfjalj^lt, an- 
bietet ®enn ber ©taat felbft l^at bie Operation \a ebenbe^- 
l^alb unternommen, n)eil er bieö n)ei§. S^folge bejfen fönnen 
bie ginanjen mit ©id^erl^eit barauf red^nen, baj3 ber größte 
2;]^eil ber alten ©laubiger lieber bem ©taate ba^ topital lafet, 
obtool }u bem geringern Si^^f^fe^r wtib nur ein f leiner %ffeH 
bie baare ^uxMia^uuQ jebeömal au^ befonbem ©rünben fox- 
bem mirb. ®ie ginanjen l^aben bal^er nid^t^ ju tl^un, afö einer^ 
feit^ eine 2Bal^rfd^einlid^!eit§bered^nung über ben Setrag, ber 
jur effectiüen Sllüdfjal^lung gelangen tt)irb, aufjufteUen, unb bann 
jtt)eiten§ fid^ ein Kapital jur Verfügung ju t^^lten, mit ioeld^em 
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ber aSetrag j[ener cttoa baar ju jal^Ietibcn ©d^ulbtitel n)irIU(ä^ 
effcctit) jurildgcjal^lt toerben lann. 3^ *>«« ®Äbe toirb fid& bie 
ginanjüetioaltung mit einer San! in Sejiel^uttg feften, bamit 
fie ni^t nötl^ig l^at eine grofee Summe torrätl^ig gn l^alten, 
iebenfaH^ aber einen geitpunlt tDSfjUn, in »eld^em ber ©ig:* 
conto red^t niebrig ftefft, unb ®elb bal^er für eine ^tit lang 
fel^r billig ifi. S)ur(ä^ bie Sffnnal^me be^ neuen niebrigen 3^^^= 
fufeeS getoinnt bann natilrlid^ ber ©taat bie S)ifferenj jtoifci^en 
bem alten unb bem neuen Si'i^f^fe/ obgleid^ er baffelbe 
Äapital fd^ulbig bleibt. SBill man babei ben obigen ©ennnn 
nad^ bem Kapital bered^nen, fo brandet man nur bie S)ifferenj 
ium Sitii^fwfe t)on 5, 4 ober 3 ^ßroc. ju Ia^)italifiren. S)ag 
SBefentlid^e bleibt iebod^ bie ©rfparnife an bem iä^rlid^ ju idi)^ 
lenben 3^n§betrag* @ine fold^e Operation ifi nun bie eigent^^ 
Ud^e 3i^^^^i>^ction. 

S)a^ entfd^eibenbe 3Romcnt bei biefer Operation ift nun 
felbjlüerfiänblid^ ber SSetrag ber SRebuction. ®runbfä|Ud& ifi 
bie »eftimmung berfelben fel^r einfad^. ®r fott gleid^ fein bem 
gin^betrag berienigen ©umme, mit toeld^er ber ©uro ben ^Pari^: 
cur^ überfd^reitet. Stber nun f>at j[eber fold^e SSetrag irgenb^^ 
einen il^m entfpred^enben 3i^^6etrag. SlHein in bem 3iti§toefen 
be^ ©taatg finb 3i^^füi3^ unter Va ^^oc. nid^t juaulaffen. 
3)af>er lann eine Sftebuction mit ü oller ©id^erf^eit erft ba 
ftattfinben, too ber Setrag, mit toeld^em ber Sßrfencurg ben ^JJaris 
cur§ ftberf (freitet, minbeften^ bem betrage t)on V2 ^^oc. 3itt^ 
mit feiner Äapitalifirung gleid^fommt. ©tänbe alfo ein öproc. 
Rapier 125, fo ioftrbe bie SRebuction auf 4 ^ßroc. gerabe bem 
5ßaricurfe entfpred^en unb ben Setoei^ liefern, bafe ber reine 
Äapitafejin^, bei ber ©mifflon nod^ 5 Sßroc, ie|t nur nod^ 
4 5ßroc. beträgt. 6ö ift überflilffig, bie^ auf anbere 5ßrocente 
erft Weiter burd^jured^nen. §ier ift, gleid^e ©ic^erl^it t)orau^* 
gefefet, nid^tä fd^mierig. SlUein ber ©uro ift eben feiten fo be^ 
ftimmt auSgefprod^en, baj3 man eine unmittelbare Slntoenbung 
biefer 9le(^nung ber Slebuction jum ©runbe legen lönnte. S)ie 
eigentUd^e ©d^toierigleit atter 3lebuction beginnt beöl^alb erft 
ba, n?o bie ©ifferenj be§ Sörfen^ unb 5paricurfeg nid^t mel^r 
genau einem 3i^^f^6 ^0^ minbeftenö V2 ^^^c. entfprid^t, toie 
loenn bei einem 4proc. ^Papier ber ©uro ettoa jtoifd^en 7—12 ^roc* 

22* 



340 ^ie <Staotdf<i^ttIbent)ern)aItung. 

Über pari fd^toanft. 6^ Jft auf ben erftcn Sälid Hat bafe ji^ 
ba, too blefe g&Hc eintreten, nid^tÄ abfolut ©ältigeS über eine 
Slcbttction mel^r ^a%zn läfet, fonbem bafe bie SWögUd^leit ber- 
felben bann üon gaK ju gaU bered^net, unb ba§ babei baö 
SRifico ber großen Sluäjal^lungen fo ioie bie übrigen Äoftcn 
iüol^l üeranfd^Iagt tüerben niüjfen. SJennod^ ftel^t ein ©runbfa^ 
aud^ bafür feft; man barf an eine erfolgreid^e Stebuction über- 
l^anpt erft ba benlen, h)o bie Ueberfd^reitung be^ 5paricurfc§ 
im ajörfencur^ bauernb größer ifl aU bie §älfte berjenigen 
Summe, tüeld^e fid^ burd^ bie Slebuction um V2 ?toc. ergibt* 
©DÜte alfo ein 4!proc. ^Papier rebucirt »erben auf 3V2 ^roc, 
fo toäre ber !a^)italifirte SSetrag biefer Sftebuction gleid^ 8 : 100 
= 12 V2; ^^^^ cilfo ber SSörfencur^ nid^t minbefteng 7—8 5ßroc. 
über pari fielet unb alf l^öd^ften^ Vi ^^oc. ginfenrebuction mit 
feiner Äapitaliflrung motitiren ioürbe, ioäre eine SRebuction ber 
4proc. 5ßapiere ein l^öd^ft bebenHid^ei^ Untemel^men; ftänbe ber^ 
felbe bagegen bauernb auf 5 — 6 ^ßroc, fo toürbe ber ©taat in 
gro^e ©efal^r fommen, tooHte er eine fold^e ©d^ulb fünbigen, 
namentlid^ toenn fie eine bebeutenbe toäre. S)ennod^ bleibt ein 
3uftanb, in tüeld^em jdl^rlid^e 4 Sßroc. mel^r toertl^ finb aU 100, 
unb ber 6taat bod^ biefen 3Rel^rn)ert]^ in feinem 3i^i^f^6 5^ 
4 5ßroc* beftänbig jal^Ien mufe, toäl^renb er eigentlid^ nur 3^/4 
jal^len follte, im SKUberfprud^ mit ben erften Orunbfäften ber 
Äaipitafeöeripaltung, ol^ne bafe bie SRebuction über benfelben 
®ett)alt l^ätte. ^ier ift bal^er ber Sßunit, too, um einen fold^en 
SEBiberfprud^ aufjul^eben, ein ganj anberer 2Beg eingef^lagen 
roerben mufe. S)iefer befielet in ber Slu^Iofung jum ^ßaricurfe, 
meldte iebod^ atö eine 3Kobification ber Siilgung erft unten i^re 
SSerüdEfld^tigung finben lann. 9lur ba^ ift fd^on l^ier !Iar, bafe 
baS rid^tige ^ßrincip atter SoSpapiere fd^Uefelid^ nid^t immer bie 
Tilgung, fonbern bie ginfenrebuction für atte bie gälle ift, 
in benen ber Sörfencurg fid^ ioal^rfd^einlid^ über ben 5ßaricur§ 
ergeben toirb. 

@in ganj anbereö aSer^Sttnife tritt ba ein, ioo ber Sdrfen- 
cur^ unter bem ^ßaricurfe eine^ ©taat^paipierS fielet* S)iefer 
©tanb bebeutet, ba| ba^ ©d^ulbt)erf^}red^en be^ Staate in feinem 
3inSfu§ nid^t ben SBJert^ ton 100 l^at. SBürbe alfo l^ier eine 
Äünbigung .eintreten, fo müfete ber ©taat 100 jaulen, unb 
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für biefe 100, bie er fclbft ioieber leiten tnufe, mel^r 3^^^ 
geben, aU er jie|t für fein nominette^ Serfpred^en üon 100 gibt 
$ier ift bal^er eine SRebuction bur(^ eint einfaii^e Äünbigung 
nid^t möfllid^. Die ginanjtoiffenfd^aft mufe üielmel^r einen an^ 
bern ©tanbpunft einnel^men. SSei bemfelben mu| man tl^eoretifd^ 
begrünben, ioaS formell iurijlifd^ nid^t gered^tfertigt toerben fann. 
3u bem ®nbe mu§ man ben ©afe feftl^alten, ben tt)ir 
anber^too begrünbet l^aben, bafe auf bie S)auer ein ginö üDn 
mel^r aU 5 t)om 100 überl^aupt nid^t beftel^en !ann, meil 
bie ^robuctiüitcit ton 100 nad^ ben ©efefeen ber (ginjelttrirtj^- 
fd^aft eine größere 5probuctit)ität afö bie t)on 5 5ßroc., meldte 
einer SReprobuction^fraft eineg 3Renfd^enIeben§ tnt\ptiä)t, über^ 
\)aupt niä)t befi|t SBenn bal^er ein ©taat einen öproc. ^in^ 
fufe überl^aupt terfprid^t, fo ifi bag ©etoöl^nlid^e, bafe ber 6ur^ 
fold^er öproc. ^ßapiere regelmäßig über pari fielet, unb bal^er 
bie eigentlid^e Slebuction eintritt, ©inft bagegen bei einem 
öproc. Sßaipier ber Sörfencur^ unter pari, fo ift baö nur mög« 
lid^ baburd^, baß bie SSerl^ältniffe bei^ ©taat^, feine innere Drb» 
nung ober feine politifd^e ©tellung bie bauernbe S^l^l^^fl W^''^ 
5 5ßroc. unfid^er erfd^einen laffen unb baß ieneö ^erabgel^en 
unter ben ^aricur^ ben 3^^^ '^öt, hntä) bie @xj)i\)un% ber 
äJetjittfung, bie burd^ jenes ^erabgel^en erjielt toirb, bie ©i(^er^ 
l^eitäs unb äCmortifationSquote ju jleigem. ^ält man bieS mit 
bem obigen allgemeinen ©efefe jufammen, fo muß fid^ ber (Släus 
biger felbft fagen, baß ber Slnfauf eineö öprpc. ^papierS unt^r 
pari ein Slifico ift, baS er freiwillig eingebt, ba baS öefte^en 
einer ©d^ulb mit mel^r ate ö^ßroc. überl^aupt bauernb nid^t 
benibar ift, inbem er fid^ jeben Slugenblidf überjeugen fann, 
baß bei gefid^erter unb effectiüer 3^^tung eines fold^en S^^feS 
ber 6urS minbeftenS pari ftel^en tt)ürbe. Salier ergibt fld^, 
baß bei einem 3itt^fwß ^on 5 5ßroc. baS ©infen beS ©urfeS 
unter pari gar nid^t möglid^ ifi, folange nid^t bie 3Ä^lwng ber 
3iufen aud^ n)irfUd& ausbleibt, unb baß bemgemäß ber 6urS= 
ftanb unter pari ben ®rab ber SBal^rfd^einlid^Ieit auSbrüdft, baß 
benno(^ einmal bie 3i^^JÄ^lJ^ng n)ieber aufgenommen n)erben 
lönnte. S)iefe SBal^rfd^einlid^Ieit ifi il^rerfeits bann nur baburd^ 
begrünbet, baß bie innern 3Serl^ältniffe beS ©taats, jiff ermäßig 
in bem 6urS feiner Rapiere auSgebrüiJt, fxä) felber bejfern. 6ine 
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fold^e aSeffcmng aber ift tüicbctum tiid^t tnßglid^, folange er 
eben einen S^w^fwfe jal^len niu§, ber l^öl^et ifl tote ber eine^ 
ieben beffer fitulrten ©taatö. S)a er nun natürlid^ babei leine 
Siebuction auf ©runblage einer Äilnbigung tomel^men !ann, 
fo bleibt i^m nid^tö übrig, atö an bie ©teile ber alten, bur^ 
bie 3RÄngeI ber SiitiJjal^lung tüertl^Iog getoorbenen ©d^ulb eine 
anbere jufelen, bei toeld^er ber ju jal^Ienbe Sin^betrag feinen 
tt)irt]^fd^aftli(i(>en Är&ften entfiprid^t, unb bemgemfi^ aud^ toirlli^ 
bejal^lt tüirb. 6in fold^e« aSerfal^ren nennen toir eine Slebu^ 
cirung ber ©taati^fd^ulb, bie natürlid^ nid^tig anbereS ifi ate 
ber äu^gleid^ im galle ber Sal^lunggunfftl^igleit eine« ©efi^fifts^ 
manng- 6« läftt fid^ aud^ barflber nid^ts affgemeinei^ aU ah 
folut gültiger ®runbfa| auffteDen. S)ag ©injige toa^ babei 
fraglid^ ioerben fann, befielet bann barin, ob ber Staat nid^t 
für bie Sö^Iit^fl '^^^ S^^^^^ ^^^^ Ueberlaffung beftimmter ©in^ 
nal^men, namentlid^ ton a)iono^)oIen unb Sollen, eine be:= 
flimmte ©id^erl^eit geben fann unb fott- 6^ ifl nun natilrlid^ 
wöglid^, bafe er für fold^e Serpfdnbungen ®elb ate 3)arlel^n 
belommt; e^ ift aber unmögltd^ bafe er babei f eiber auf bie 
S)auer eyiftire, ba il^m l^ier feine finanjieKe ©ouüerdnetfit ge-- 
nommen toirb, bie er enttoeber toieberl^erftellen, ober an V)xm 
SWangel ju ®runbe gelten mufe, fd^on barum, toeil mit einer 
fold^en ©efflon feiner ginanjl^ol^eit ber ßrebit felber nid^t be^ 
ftel^en lann, ein ginanjioefen ol^ne ßrebit aber auf bie S)auer 
nid^t benfbar ift. 

5)ieg finb bie aCgemeinen ®runbfä|e ber ^politil be^ 3^^^- 
ioefen^. ©ie bebilrfen laum einer Erläuterung, tool^l aber ge^ 
jlalten fie fld^ ettoai^ terfd^ieben je nad^ ber Srt ber Staate- 
fd^ttlben. 

äSevgleic^ung« 

Offenbar nämlidfe fann bie Operation fo»ol ber SRebuction at^ 
ber ^nt)erfton ni^t bie glei(i&e fein, je na^bem ed fxä) um (^onfol^, 
diente ober Obligationen ^anbelt. ^de brei ^rten berfelben ^aben je 
i^re ©cfd^id^te gehabt, beren gemeinfci&aftlid^e ©runbtage bie gro^c 
europäif(i^e S^otfad^e getocfcn ift unb bleibt, ba^ bei immer grö&eret 
Orbnung beS innem toie beg dufeem SebenS aller Staaten bie ©idfeer- 
bcitSunterfd^icbe im gefommten 3inS»efen mcbr unb me^r üerf^toin- 



2)te 3ittf«n^«^«ctiönem 343 

ben, unb bal^er für ade fJinan^iöertDdtungen bic gtagc mii bcn SRe^ 
buctionen ftd^ toefentU^ auf bie anbere bcfd^rönft, ob ber bcftc^cnbc 
3ingfuJ ber Staatgfd^ulb bcm tcincn ^apttal^jinSfu^ glcid^ftcl^t ober 
^dl^cr ifi Unb ba nun bic ©ummc bc§ Äapitateübcrfd^uffcS in Europa 
beftänbig ftcigt, fo ftreben bic 0lebuctionen aller Sdnbcr ba^in, btefen 
reinen ÄapitatöjinS an bie ©teile i^reä DbttgationSBtnfeS ju fe^en, 
b. \). ben 3proc. 3inSfu^ an bie ©teile jebeS l^ö^em ju fe^en. 2)iefcr 
SRcbuctionSproce^ beS Sin^fufeeg in ganj (Europa ^t nun fo ^iemlid^ 
baS ©efammtrefultat erreid^t, ba^, unb bag »irb je^t leidet üerftanbcn 
toerben, @nglanb§ 3proc. ©onfofe ettoaS unter pari, granheid^S 
Unb S)eutf(i^lanb§ 4proc. Rapiere cttoaS über pari fte^en, unb Defter= 
rei<i^ tro^ feiner l^ol^en 3ittSfteuer, toeld^e bem (Effect nad^ eine 9le- 
buction ift, ftd^ bem ^aricurS ber 4proc. Rapiere langfam nähert 
^iefe einfad^en 3iffctn bebeuten ein gan^cg ©tüd europäifd^er ©e^ 
fc^id^te. SBir toerben barauf ni(i^t eingel^en. 2lllcin nur bag @ine 
barf man babei nid^t tjcrgeffen, baj bie S^ilgungätjer^ältniffe barin 
eine gro^e Stoße fpielen. 3Bir toerben auf biefclben foglcid^ nä^er 
eingel^n. 

S)cr eigentliche Untcrfd^ieb in ber 9Rebuction§operation für bie 
brei Slrten ber ©taatgfcbulb ift aber d^aratteriftifd^ für ba§ SBefen 
bcrfelben. S)a in @nglanb bie ganje ©taatSfd^ulb in lauter jiffer^ 
mä^ig beftimmten unb banfmä^ig eingetragenen unb ücrtoalteten 35anf= 
contoS befte^t, fo toürbe eine fiünbigung, o^ne bic ja eine IRebuction 
gar nid&t benfbar ift, ftet^ eine Äünbigung bc§ gefammten Söanüapitafe 
enthalten, unb e§ fmb babei jtoei S)inge unbenfbar. ^rftlid^ bafe 
bic ^anl ba§ fiapital ber gefammten ©taatSfd^ulb totrflid^ ia\)kn 
fönnte, ba ein X^eil bcrfelben \a nid^t fünbbar ift; jtoeitenS baj, 
tocnn ber 3ii^^fw^ «uf 3 ^roc. l^crabgcfe^t toorben ift, bie gefünbeten 
^pitalien nid^t toenigftenS jum größten X^eile irgcnbtoo eine beffere 
Stnlagc als ju 2Va ^toc. finbcn follten, ba^cr eine effectitjc SluSs 
jal^lung für ^unberte t)on aMillionen nötl^ig toürbe, bie ftd& bie ginanjen 
bann ju 2V2 ^^^^* müßten ücrfd^affen !5nnen. (ES ift übcrftüffig gu 
fagen, ba^ ba§ unt^unlid^ ift SäiS jur SRcbuction auf 3 $roc. ^t 
bal^er @nglanb eine gahje SRcil^e üon SRcbuctioncn gclffabt; man barf 
aber tool fagen, ba^ biefclben jc^t i^re ©ren^c erreid^t l^abcn. ©ben^ 
bcS^alb aber befte^t ber S^arafter biefcS ganjen (SebictS ber ©taatS^ 
fd^ulbenpoliti! (EnglanbS barin, bie SRcbuction burd& beftänbige 
ftille 2;ilgungen ju crfe|en, toie bie le^tem bereits in ber gorm 
ber Exchequer-Bills angcbal^nt fmb (f. oben). @ine förmlid^c 9lc5 
buction ber 3proc. (Sonfofö, toie fic ©labftone geplant )^ahtn foll, 
finbet feinen tiolU- unb ftaatStoirt^d^aftlid^cn S3obcn in (Englanb. 

granfreid^ bagegen \)at mcW<*<^ ju 3i»^^^cbuctioncn gegriffen, 
fotoie cS einmal bic fefte urfprünglid^c Örunblagc ber 3proc, 9^cntc 
tjcrlajfcn unb fein 3itiS!laffenf^ftcm mit 4, 4V2 w"^ 5 ^^^^* 
Slcnte cingcfül^rt ^at. @S ift mit biefcn 9Rcbuctioncn bcm tocd^fetnbcn 



344 ®ie <Staat«f49lb,enoeriuQltung. 

Strome beS ^a^itatöangebotö gefolgt, allein eS ift aud (^runben, bie 
ieber tennt, niemafe im ©tanbe ^eto^fen, fein eigentttd^S 3iel/ bcn 
^artcurd ber 3proc. S^lente ju erreid^en. Seine Aufgabe \oax babei 
ftctä bie, ben 3w§fu^ ber einzelnen JRentenflajfen ju rebuciren, unb 
babei ift ber 2öeg immer berfelbe geblieben: ©miffionen ju 6 bis 
4V3 ^roc, iinb bann Mebucirung auf 4 bi^ 3 $roc 2)ie Sdfetöierig: 
!eit für bie fran^öfifd^ SHebuction beftanb aber ftet^ barin, für bie 
einzelnen 9lententitel bie Summen p finben, »el(^e man <iU 3(lü(flauf§' 
betrag bei ber Mnbigung au^fpred^en foHte, ba granlreid^ä Staats» 
fd^ulbtitel nur auf eine [Rente unb nid^t auf ein Spital lautet. ^aS 
$rincip, »el(i^e^ man bafür annal^m, mar einfad^. 3Kan na^m einen 
Äapitabtoertl^ für bie 3proc. SHente an, beftimmte banad^ ben $an= 
curg ieber anbem 3w^Kaffe, fünbigte biefelbe mit bem SBerfpred^en 
ber SRüdtjal^Jung ju bem fo ermittelten ^apital^betrage^ unb gelangte 
bamit ju l^öd^ft bebeutenben Mebuctipnen. S)ieä Softem ber 9lebuction 
koarb burd^ ba^ (S^efe^ tom 1. ^ai 1825 gefe^lidb aufgeftellt unb 
babei ber 9lüdt!aufScur§ ber 3proc. mit 75, berjenige ber öproc. 
auf pari gegen 4V2pi^öC. Titres beftimmt. (3SgL £ero^=S3eaulicu, 
a. a. D., Ch. X.) ©^ ift einleud^tenb, bafe gerabe bei biefer 3Wet^obe 
eine objectit) ftrenge SSered^nung nid^t tl^unli(^ ift, unb ba| ba^er jebe 
S^lebuction in granfrei(^ jum ©egenftanbe fe^r eingel^enber 3)ebatten 
»erben mu^te. infolge beffen bat bie franjdfifd^e ginanspertoaltung, 
ofe bie 3cit beg eigentlid^en 9flebuctionäft?ftem§ eintrat (erfter f^ftema- 
tifd&er Sorfd^lag »on Sefcbre 1833, bann üon $umann 1836) ftets 
ba^ SKittel gebrandet, ben ©Idubigem für eine getoiffe ^ertobe (15— 
40 Saläre) sujufid^em, ba^ feine »eitere SRcbuction ftattfinben foQe, toaä 
bann bei einzelnen SÄebuctionen fotool in ^ßreufeen al^ in S)eutf(i^lanb 
nad^gea^mt toarb. Ch ba^ einen Erfolg ^at, toirb tool jtoeifel^aft 
bleiben, ^ie (Srfal^rung l^at babei geleiert, ba^ jebe S^ebuction aud^ 
ber 9lente leidet üor fid^ ge^t, totnn ber allgemeine Söertl^ eine^ 3mS= 
fu^eS gegenüber bem äapital^marfte ridbtig getroffen »irb, ^ier ift 
e§, »0 bie ©efd&idttid^feit ber ^ödbften ginanjüertoaltung in jebem ein- 
zelnen galle ba^ fd^lie^lid^ 3)la^gebenbe bleiben mufe; mit ber 2:^eonc 
merben ^toar bie gorberungen, aber nid^t i^re Erfüllung gegeben fein. 
2Ba^ 8ule|t bie 9flebuction ber Dbligationenfd^ulben betrifft, fo 
ift barüber nid^t§ toeiter ju fagen, ba ba§ l^ier einzig graglid&e, ber 
S3etrag ber gefünbigten ÄapitalSfd^lb, in bem S^lominalbetrage ber 
Obligation f eiber gegeben- ift. 

(5S liegt »ol l^auptfäd^lid^ barin, ba^ bag ganje ®ebiet beS 
3RebuctiongtDefen§ fo toenig literarifd^ heaiiit^t »orben ift. SBcber 
3Jlald^ug nod^ felbft S'lebeniug fmb barüber ju einer feften 5lnfi(6t 
gelangt; bag bei »eitem SSefte, toa^ über SÄebuctionen gefagt ift, ^at 
diau (II, 510 — 515) äufammengeftcHt, mit reid^lid^en einjelnen 93ei' 
fpielen, bei benen man jebod^ nid^t »ergeffen barf, bafe jeber biefer 
oon i^m citirten gäHe toieber feine ganj befonbem 3Jorau^fe|ungcn 
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^at, o^ne meldte t>k Operation niemals qani ju tjerfte^en ift; t>a$ 
gilt namentUd^ t)on ben englifd^en S^ebuctionen^ meldte nie bie ^an^ß 
©taat^fd^ulb, fonbem nur einzelne 5tl^cite berfelbcn Betrafen, unb bal^er 
t)iel mel^r Unijicationen ju 3 ^roc. al§> 3^ebuctionen fmb, Sie einzige 
felbftänbige S^tebuction^tl^eorie ift tpol üon Sflebeniu^: „Ueber bie 
ipinabfe^ung ber öffentlid&en S(i&ulben" (1837), gegeben; in gran!rei(i& 
fteüte b'Slubiffret („Syst. fin.", I, 255) ben bea*teng»ert^en, aber 
ni(^t auggefül^rten iBorfd^lag auf, bie $erabfe|ung ber Slente nad^ 
B^leiftgebot ju entfd^eiben. dagegen l^at Sero^-Scaulieu ber ganjen 
SRebuctionSfrage in feinem „Traite de Sciences dö Fin/', II, Ch. X, 
jum X^eil aud^ Ch. IX, getoibmet SB'lan !ann toolnid^t fagen, bai 
er neue ®eftd^t§pun!te aufgefteQt l^dtte; fein Stanbpunft brüdt ftc^ am 
cinfa^ften in feinem S^lu^fafte au§: „La conversion (SRebuction) 
n'est pas seulement un droit du gouvemement; desqu'elle 
est possible, c'est un devoir." 3)abci gibt er namentUd^ eine ein- 
gel^enbe ©efd^id^te ber Slebuction^üerfud^e üon SSiöele unb Saffitte, bie 
für einzelne 2:^eile be§ ganjen ®ebiet§ fe^r le^rreidb ift; befonber§ 
über bie 3roge, ob bie rentes perpetuelles rüdtjol^lbor unb rebucir^ 
bar fein foüen (6. 379). S)en Unterfd^ieb ber Dbligationenfd^ulb t)on 
ber SHente erfennt er jeboi^ nid^t. 



IIL Dae a^ilgungömefen. 
@tuublagen. 

3)ic SEilgung wb bag Siilgung^tüefen fd^Iiefeen bie ganjc 
Seilte wm ©taat^crebit. Seibe fd^einen an [xä) cinfad^. Unb 
bennod^ ftnb getabe {te e^^ tneld^e uns am beutlid^ften weigert/ 
bafe unfcte ginanitoirtl^fd^aft unb SSiffenfd^aft auf jenem Ueber^ 
ganfl§!putt!te [teilen, bem ttiir auf fo mand^em ©ebiete bereits 
begegnet finb. 

@S ift beSl^alb nid^t tüol^l tl^unlid^, gerabe l^ier bei ber 
®atftettung beSjenigen [teilen ju bleiben, tt)aS tt)ir bie gegen^ 
tpdrtig gültigen Drbnungen unb 5ßrincipien beS SlilgungStoefenS 
nennen* SBenigfienS anbeuten muffen toir, toaS übet bie J^euti^ 
gen 3^ftänbe unb gragen auf biefem l^od^mid^tigen ©ebiete 
l^inauSgel^t. 

S)afür nun muffen tt)ir ton ber Sll^atfad^e auSgel^en, bafe 
bie ©umme ber öffentlid^en ©d(>ulben überl^au^pt, fpeciett bie 
ber ©taatsfd^ulben in @Vixopa fo grofe ift, bafe eine tollftänbige 
SRüdEjal^lung berfelben finanjieH faft untl^unlid^ erfd^eint, ab^ 
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flcfel^en ton ber jtoeiten, bafe USf)tt noä) jebe ioirlüd^ einge^ 
tretcnc Slilgung regelmäßig t)on ber Slufnal^me neuer ©d^ulben 
begleitet tüirb, »eld^e ben Setrag, ben bie ettoaigen 2;ilgungen 
üerminbem, in l^ol^em ©rabe ilberf(^reiten. 3ebe ©tatifti! ber 
europ&ifd^en ginanjen liefert bafilr bie l^inreid^enben jiffermafei- 
gen Setoeife. 

Daß biefe unabweisbaren Sll^atfad^en, toenn man fid^ bie^ 
felben jum SBetoufetfein bringt, mit bem ©efül^le begleitet toer^ 
ben, baS bem ber fünftigen S^^l^ttfl^w^f&^is'^eit ^i^^^ großen 
@elbgefd^&ftS toraufjugel^en ^pflegt, unb baS }uglei^ ber Sorge 
für bie ©onfequenjen für bie einzelnen ßrebitoren nur ju a\fn^ 
lid^ fielet, toerben un^ tool nur toenige bejireiten. 

35ie ginanjgefefefunbe fann nun il^rerfeits reii^t »ol^l bei 
ber Darftettung atteö be^ienigen [teilen bleiben, toaS üon feiten 
ber §inanit)ern)altungen gefd^el^en ift unb no(i^ gegentoärtig ge^ 
fd^iel^t, um l^ier eine Söfung }U bringen. SSon ber ^nanj^ 
miffenfd^aft toirb man erioarten, baß pe tiefer auf bie ©a(|e 
eingeigt. 

aSenn man an ber $anb ber lefetern bie @ef(^id&te be§ 
6taatgf(^ulbentt)efenS feit ben lefeten 100 Saferen burd^gel^t, fo 
jeigt biefelbe eine Sfteil^e ber üerfd^iebenften Slnfid^ten, 5piäne 
unb Sefirebungen, bem brol^enben Uebermaße ber feften Staate- 
fd^ulben, tt)ie biefelben [xä) tl^eife inbirect aus ben ©onfoUbirun-- 
gen ber fd^mebenben ©d^ulb, tl^eite birect aus neuen anfeilten 
enttoideln, entgegenjuarbeiten. Unb toenn bie einfädle Sluf^ 
faffung fid^ bie ©taatsfd^ulb ftets als ein ipritatred^tlid^eS 
©d^ulbüerl^filtniß jtt)ifd^en ©d^ulbner unb ©laubiger benft, fo 
l^at biefelbe aud^ bis jur neueften S^^t i>^^ ^^^t minber ein^ 
fad^en ©ebanlen feftgel^alten, baß es bie aufgäbe unb mithin 
auil^ baS erreid^bare 3icl aHeS 2;ilgungStt)efenS fei, jene ©d^ufc 
ben benn bod^ einmal mirtlid^ jurüdEjal^len unb bamit bie 
SSölfer ton ber Safi ber SSerjinfung berfelben befreien ju 
löttnen* 

S)enno(^ ifi, unb gerabe je toeiter man lommt, um fo fiater 
baS SRefultat ber toiffenfd^aftlii^en Unterfud^ungen biefeS ©ebietö, 
bie ernfte Ueberjeugung ton ber SDlad^tlojigfeit beS aiilgüng^- 
toefenS gegenüber bem ©teigen ber ©taatSberfd^ulbung. 

S)iefeS Slefultat berul&t aber feineStoegS bloS auf ben reinen 
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Slffetterl^äftniffen, bie im ©egcntl^cil fafi Immer ju bet matl^c« 
matifd^ beted^neteti ®etoi|]^cit bcr mnn aud^ f^)&tctt, fo bod^ 
jtd^ctn S;ilflttttfl gelangen, fonbem \>iümef)x auf einem tiel 
tiefet Uegenben ©tunbe* aOBir toerben benfelben l^ier nid^t 'otx^ 
folgen, aber benimmt bejei(^nen mftffen tüir il^n. 

•@uro:pa ifi Aber feine ©taatöfd^ulben ni(^t iperr. @^ liegt 
im aScfen jeber 5ßrit)atf(i^ttlb, bafe ber @injelne fie nad^ bem 
eigenen ©rmeffen eingel^en ober nid^t eingeben tann. 3n bem 
aSBefen toenigfienö ber l^eutigen ettro^)&ifd^en Staaten bagegen 
liegt es, ba§ baS für biefelben nid^t gilt* gaft atte ©taats* 
fd^ulben beS einen ©taatä pnb J^erüorgegangen au^ bem oft 
tl^örid^ten, oft untermeiblid^en Äriege mit einem anbern. ^n 
biefem ©Inne l^aben toir gefagt, baß baS ©d^ulbentoefen ber 
Staaten @uro^)ag bie jiffermäfeig auSgebrüdEten Äofien ber euro:: 
ipdifd^en ©taatenbilbung ift. SBäre biefe ©taatenbilbung in 
enbe, fo toäre biefeS @nbe ber Slnfang einer enbgültigen ©e^ 
jialtung unb Slilgung ber ©taatsfd&ulben. ©ie ift eS nid^t. 
3lid^t einmal bie territoriale ©taatenbilbung ift iü intern Slb^ 
fd^lufe angelangt, unb f(^on beginnt ein neuer, üorber^anb gar 
nid^t abfel^barer ijtoeiter ^ßrocefe, ber ber nationalen ©taaten* 
bilbung, . 6s ifi leine grofee Hoffnung, ba§ berfelbe leicht jum 
enbgältigen grieben gelange. 6i^ ift barum aud^ leine grofee 
i^offnung für ben ÄampfbeS ^lilgung^toefenS mit ben ©taat^:^ 
fd^ttlben. 2Benige »erben fid^ barilber täufd^en. SSol^l ben 
Säubern, toeld^e toie Siorbamcrila einen fold^en ^ßrocefe nid^t 
burd^jumad^en l^aben. ©ie bilben bie Gebiete, in benen bie 
2-ilgung eS leicht l^at. Aber bie ©d^ulb ju jiegen. 3lber SSer^ 
gleid^ungen flnb toertl^los. ©ie toürben nur SJergleic^ungen 
ber ©reite, nid^t ber ®röfee fein. S)enn bie toaf^re (Srunblage 
bcr SSerf(^ieben^eit aud^ in biefen SSerl^ältniffen ifi nid^t baS 
aSer! ber Älugl^eit ober Äraft ber ©injelnen. $ier liegt ein 
ainbereS, t)iel 2;iefereS jum ®runbe. S)a» ju verfolgen ift ^ier 
nid^t unfere ©ad^e. äßer tt)ill @uro))a ju tttoa^ anberm mad^en 
als toaS es nun einmal ifi? Unb fo toie eS ift, fieSt eS uns 
auf unferm ®ebiete mit ber unabweisbaren Sill^atfad^e unferS 
©d^ulbensuftanbes ber ebenfo unabmenbbaren ^rage nad^ bem 
Äamipfe mit bemfelben in unferm 2;ilgungStt)efen gegenüber, 
S)aS ifi ber ©tanbpunft, ben toir nid^t berlaffen bürfen. 
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Um fo ttotl^iocnbiget: ifi e^, bcöl^alb fid^ öon allen ©mpfin- 
bungcn freijul^alten, ®injelf ragen n^t für bie §anptfad^e ju 
l^alten, unb bie ©runblagen ber ©ad^e felbfi fo feft ate möglid^ 
jn formuliren. S)enn e^ ifi nid^t mel^t ju t)erf ennen, bafe in 
ienem faft l^offnungälofen. klingen beg Slilgnng^toefen^ mit ber 
©taatöfd^ulb bie 2;ilgungen felber t)on ben Staaten @utopag 
fo gut aU aufgegeben, unb nur fo tt)eit beibel^alten finb, afe 
man fie nid^t l^at tcrmeibeli lönnen. 2)abei l^at niemanb bö^ 
SBefen unb ben SBertff ber Slilgungen an fid^ üerlannt, nod^ 
aud^ an unb für [lö) il^re Sered^tigung, ia il^re SWotl^menbigleit 
birect geleugnet, allein jener ^atnpf jtoifd^en ©d^ulb unb 
2;ilgung f>at in bem legten ÜRenfd^enalter einen toefentlid^ an: 
bern ßl^arafter angenommen. @^ ift ettoag Drganifd^e^ in 
biefem eigentl^ümlid&en JJJrocefe, unb nid^t umfonfi l^aben toir 
bie frül^em SlbfdS^nitte biefem legten ©d^Iufeabfd^nittc t)orauf5 
geffen laffen. "S^tnn tofil^renb bie fd^ioebenben ©d^ulbformen 
unb bas ^apiergelb bie fefte ©taat^fd^ulb erzeugen, bie toad^-' 
fenbe ©röfee ber le|tern aber bag ^Princip il^rer UnKinbbarfeit 
t)on feiten be^ ©laubiger^ jur ©eltung gebrad^t l^at, ift man 
ju ber Sluffaffung gelangt, bafe bie ^öl^e ber ©taat^fd^ulb flbe^ 
^au)}t gar nid^t in il^rer SRominaljiffer beftel^e, fonbern öielme^r 
in ber Sitif^^Iaft, toeld^e au^ il^r ]^ert)orge^t, unb ba^ bal^er 
neben bem unbebeutenben @ffect ber birecten SCilgung bie eigent^ 
Ud^e aufgäbe beö Slilgunggmefen^ in ber Bi^f^^tebuction Hege, 
f obafe ber fapitalifirte Setrag b«r le^tern ben Setrag b^r eigent- 
lichen S;ilgung bebeute unb entl^alte. SBir l^aben nun iianthn 
in ber S)arfteUung beö S^w^^^f^^^ m J^ig^ti gefud^t, bafe ber 
iJortfd^ritt ber Äa^italbilbung in ®uropa fo grofe ift, ba^ in 
ber X^at ber reine Äapitaljinö \xä) langfam aber fidler bem 
5ßaricurfe einer 3proc. ©d^ulb nähert, unb bafe bal^er jtoar ni^t 
eine Siilgung ber ©d^ulben, loo^l aber eine Slilgung ber Ser^ 
iSinfungöIaft mßglid^ unb erreid^bar ijl. älttein bie in ben 9ie- 
buctionen unb ©onüerjionen enthaltene ß^^f^w^Wbung ift nid^t 
nur an unb für fid^ ettoaS anbere^ ate eine ©d^ulbentilgung, 
fonbern bie erftere, unb mit il^r aud^ bie le^tere l^at eine ©renje, 
ioeld^e jie nid^t überfd^reiten !ann. S)iefe nun liegt eben in 
bem aSBefen iene^ 5ßaricurfe« ber Sproc. ©d&ulb. S)a tt)o biefe 
erreid^t loirb, l^ört bie grage nad^ ber gittfeiitebuction auf, unb 



bic Äopitalfd&ulb mit il^rcn SReubilbuttflen tritt ioicber ein. 
3toar ift bcr SBeg big baJ^in nod^ tocit; aber er ift mePar* 
S)etttt ioenn man bie ©ummen, toeld^e für bie gegentüärtigen 
gingjal^luttgen ber ©taat^fii^ulbett (guropa^ erforberlid^ finb, jus 
fammenlegt, unb biefen SSetrag jlatt mit ben gegebenen 3itig* 
fügen tielmel^r mit 3 ^roc. !apitalifirt, fo latm ßuropa ju 
feinen beftel^enben ©taat^fc^ulben noä) fo üiele^ l^injufügen, big 
jener Iaj)italifirte Setrag mit 3proc. @(i)uVt>m erfd^öipft Ift. 
aSermöge beg ©^fiemd ber Bittf^^^^buction l^at bal^er ©uropa 
nod^ einen ©rcbit big jum belaufe ber ©iffereng jtoifd^en ber 
l^cntigen Sßominalfd^nlbfumme feiner ©taatgfd^ulben unb ber« 
ienigcn, toeld&e fld^ burc^ jene Äapitalifirung jener effectiüen 
, aSerjinfunggbetr&ge }u 3 ftatt. ju 4 ober 5 5ßroc. ergeben »ürbe. 
©ott)ie biefer 5pun!t erreid^t ift, l^ört bie Slebuction auf, unb 
ber 3^itpwnft fommt, in toeld^em man toieber tor ber eigent« 
lid^en Siilgunggfrage beg Äa^}italg fielet- Unfere unmittelbare 
©egentoart befinbet pd^ aUerbingg gerabe in ber ^eit, in toeld^er 
bie SRebuctionen aug ben obigen ©rünben nod^ möglid^ finb, 
unb eg iji bal^er erflärlid^, bafe nidöt blog bie ^rajig bie Zih 
gung fii^einbar gmubfäfelid^ beifeitefd^iebt, fonbern aud^ bie 
a;]^eorie il^r eine faft nur nod^ formale Sebeutung gibt. S)ie 
toal^re ginanjtoiffenfd^aft aber fann bei beiben nid^t fiel^en 
bleiben. 

S)ag ©ebiet ber gragen, toeld^e bamit entftel^en, l&fet fid& 
nun auf brei ^auptpunlte jurüdEfü^ren. 35ie erfte ift bie, toa^ 
benn eigentlid^ eine Slilgung ift; bie jtoeite bie, ob eine Slilgung 
übcrl^au^jt notl^toenbig ift; bie britte bie, in toeld^er gorm unb 
Drbnung fie ftattfinben foH, toenn fie nötl^ig ift, unb toie fie 
in ben üerfd^iebenen ©taaten toirflid^ ftattfinbet. ®ie erfte 
fül^rt bamit jum Segriff ber Tilgung, bie jtoeite jum ^Prin« 
cip, bie britte ju il^rem ©^ftem beg Sililgunggioefeng. 



Segriff bet S^ilgung uub il^tet ^tttn. 

^aS 2:ilgungg»efen unt> ber 3:i(gung«ptan. 

®g liegt nal^e ju meinen, ba§ bie Slilgung i^rem begriffe 
nad^ nid^tg anbereg fei alg eine burd^ bie Drganifation ber 
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ginanjüctmaltung an il^ter gotm ettüaS tnobificirte 3Wl<f jal^lting 
einer t)om ©taate afö ©d^nlbner contral^itten ©d^ulb. ^mnoi) 
beutet fd^on baS 2Bott „SCilgung'' neben bem bet „9lü(f jal^Inng" 
barauf l^in, bafe bie erficre fd^on an unb für [lö) einen anbem 
ßl^aralter l^abe afe bie Ie|tere. 

3n ber 3;i^at foHte man, um ©onfufionen ju toermeiben, fid^ 
barfiber einig »erben, bafe todl^renb bie Sftiidjal^lnng ftet^ bie 
Stufl^ebung einer ©i^^ulb burd^ bie einfädle S^l^l^ng il^rc^ 
gefammten ©elbbetragS bebeutet, bie 2;ilgttng tielmelj^t biejenige 
©d^ulberfüBung ift, in toeld^er jene Slüdjal^Iung afö eine lang^: 
fanie unb f^fiematifd^ georbnete fiattfinbet. 

Snnerl^alb biefeg allgemeinen »egriff« ber 2;ilguttg berul^t 
nun bie bejonbere 9latur ber ©taat^f d^ulbentilgung barauf, 
bafe bei ber ©taati^fd^ulb ber ©laubiger üittf)avipt nid^t jut 
Äünbigung unb bamit jur gorberung auf auöjal^Iung feinel 
Äapitalö bered^tigt ift, ber ©d^ulbner bagegen, ber ©taat, biefe 
9lüd}a]^lung j[ebod^ auf ©runblage einer ^Anbigung beftänbig 
nad^ feinem ®rmejfen tomel^men fann. 

j)ie 3;ilgung im allgemeinen ift bal^er f o gut toie bie SRüd? 
jal^lung junäd^ft ein einfädle« Sled^tgberl^ältnife unb atö f old^e« finb 
beibe nad^ ben ®runbfä|en beS bürgerlid^en Siedet« erjn?ingbat. 
3)ie ©taat^fd^ulbentilgung bagegen berul^t nid^t auf einer red^t^ 
lid^en 38erbinbHd^!eit beg ©taats aU ©d^ulbner, fonbern auf 
ber 3toedEmäJ5ig!eit, »eld^e biefelbe tl^eifö möglid^ mad^t, 
tl^eite forbert, unb gefd^iel^t be^l^alb in berjenigen ^otm unb 
Drbnung, mliS)t ber ©taat vermöge jener 3n?edfmfi§ig!eit felbet 
burd^ feinen SBiUen gefe|t l^at. 

S)ie erfte ßonfequenj biefei^ SBefen« ber ©taat^fd^ulbcn^ 
tilgung befielet nun, juriftifd^ auSgebrudEt, barin, bafe ber ©taat 
niemafö eine^ßfUd^t jur 2;ilgung feiner ©d^ulben l^at, fonbern 
nur ein Siedet auf biefelbe. 

S)ie jtoeite ebenfo toid^tige ßonfequenj baton ift bie, baft 
ber ©taat burd^ feinen SSiUen bie Slilgung feiner ©(^ulb in 
jebem einjelnen gaUe fid^ felber jur ^ßflid^t mad^en !ann, in- 
bem er mit ber ©ingel^ung ber ©d^ulb irgenbein Slilgungl- 
t)erfpred(>en für bie ©laubiger terbinbct. 

S)iej|enige 2;ilgung nun, toeld^e ber ©taat, ol^ne eine fold^e 
S;ilgung^terbinblid^!eit einjuge^en, au^ ben ©rilnben ber finan- 
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jietten 3tt)e<!mä§ig!cit freitoiHlfl vornimmt, nentictt tt)ir eine 
freie Siilgung. Siiejiemgc bagegen, ju meldtet et fid^ vermöge 
feiner eigenen ©rll&mng an^brüdlid^ terbinblid^ gemad^t l^at, 
Hlbet bie gefe^Ud^e Tilgung. SDie ©rönbe, toe^l^alb in ber 
aSertoaltttttg ber ©taatöf(^ulben balb bie freie, balb bie gefej* 
lid^e Siilgung eintritt, toerben bnrd^ bie ginanjpolitif t)on gaH 
JU g^tt ertDogen, unb fie finb e^ bal^er, au& benen bie S^fteme 
ber ©taat^fd^ulbentilgung ]^ert)orgc]^en, bie toir fofort barlegen 
toerben. 

S)agegen mu§ man fi(i^.t)or allem bariiber Kar fein, bafe 
leineStDegg j[ebe Slildfjafflung einer tom Staate eingegangenen 
©d^ulbterbinblid^feit fd^on eine Slilgung ift, fonbem bafe ber 
SBegriff biefer ©taat^fd^ulbentilgung fid^ nur auf bie feften 
©c^ulben beg ©taatg begiel^t. OTe Älarl^eit über ba^ %iU 
flung^toefen mu^ terfd^toinben, totnn man toon bemfelben nid^t 
biejienigen Kategorien au^fd^Iie^t, bie jtoar bem ©taatöcrebit, 
nid^t aber ben ©taat^fd^ulben angel^ören. 

3Ran fprid^t bal^er nid^t t)on einer fold^en 2;ilgung, too 
e^ fid^ um bie S)edEung ober Slfidtjal^llung eine^ aSanfcrebit^ 
l^anbelt; mir l^aben ebenbegl^alb biefe SlüdEäal^lung eine ©als 
birung genannt. ®a^ ift einfad^. ©(^toieriger bagegen ift bie 
grage bei ber SlüdEjal^Iung einer f(^tt)ebenben ©d^ulb. SSJir 
l^aben bie t)erf(^iebenen Slrten berfelben oben bejeid^net. 3n 
Sejiel^ung auf bie SlilgungSfrage jebod^ fd^eiben fid^ biefelben 
in jtoei ®ru))pen. älEe fd^toebenbe ©c^ulb entl^ält nämlid^ aud^ 
ol^ne ein befonbereiJ SSerfpred^en be^ ©taat^ bie SSerpflid^tung, 
baiS burd^ fie aufgenommene Kapital mit feinen ganjen Se^ 
trägen in befiimmten gätten toHflänbig jurüdEjUjal^Ien; eben^ 
beSl^alb ift fie feine fefte, fonbem eine fd^toebenbe ©d^ulb, unb 
alle ©d^ulbformen, in loeld^en biefe SSerpflid^tung Vorliegt, ge^ 
l^ßren ber fd&tt)ebenben ©d^ulb. 3tun aber fann biefe QdffluuQ^^ 
pftid^t eine eingelne bejiimmte grofee ©umme entl^alten, toie bei 
ben ©d^ulben an bie Sani, bei ßrebitobligationen u. a. m., 
unb biefen gatt betrachtet man tbm getüßf^nlid^ aU bie eigent^ 
lid^e fd^toebenbe ©d^ulb; ober fie !ann aM einer ganjen Stetige 
einjelner 9lüdE}al^lung§toeri)flid^tungen beftel^en, loie bei S)et)ot^> 
SSerfld^erungen auf Seben^j^it (annuities, dettes viageres) unb 
^oftfparlaffen. 3m erften gatte ift bie Slädfjal^lung eine ein* 
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Trtalige in ber beftimntten ©(ä^ulbfutnute; im jiöeiten bagcgcn 
ift bicfelbe eine Idufenbc, inbem bie SlnSjal^Iung icbe§ einjelnen 
S)epotS, ieber tetfid^erten ©untme nnb jebeS geKlnbigten ©par^ 
faffenbetragS in ber X\)at einen beftänbigen 8lü(f jal^Innggptocefe 
entl^ält, ben toir iebod^ begl^alb leine „S^ilgnng" nennen bütfen, 
»eil bie aSerpfftd^tnng jnr S^l^lung in bem dl^ö)t^acte ber ein= 
gel^ung be^ aSertragS felber liegt, nnb ber ©taat bal^er jn biefer 
3af>lnng and& ol^ne alles 38erf!pre(^en red^tlid^ üerpfli^tet ift. 
ßnblid^ fann man auü) bie @inl8fnng beg 5ßapiergelbe§, fei eö 
ber unfunbirten Sanfnoten ober ber ©taatSnoten, nid^t aU 
,,5t:ilgnng" bejeid^nen; jte führen jnr fefien ©#nlb bnrii^ bie 
©onfolibirnng, bilben aber leine. Sitte biefe gätte toerben nun 
in ben SÄnbem, in toeld^en bie %inanitn fold^e 3)epotö, Seibs 
renten, 38erfid^emngen nnb ©!parlaffen übernommen l^aben, mie 
in ®nglanb nnb g-tanfreid^, atterbingS getoßl^nlic^ in bie ©taat^^ 
fd^nlb ol^ne »eiteret l^ineingered^net, todl man unter berfclben 
atteS begreift, toa^ ber Staat fd^nlbig ifi; einige gelten babei 
gar fo ioeit, ba§ fte bie ©ubtention nnb fogar bie S^^f^^- 
garantie j. S. ton (Sifenbal^nen mit bajujäl^len, obmol bie 
3a]^lnngSt)er^}fli(i^tnng l^ier oft gar nid^t eintritt. 3)a0 lann 
nnr atte Segriffe Dertt)irren, nnb ift jugleid^ l^öd^ft nnj)raltifd^, 
toeil atte fold^e SÄ^l^^g^w flatt auf einer beftimmten SSerpflid^:: 
tung t)ielme]^r auf einer blofeen aSBal^rfd^einlid^leitöred^nung be- 
riiffen, ober toie bie Subvention birecte SSertoaltunggauSgaben 
finb. S^^ Älarl^eit gelangt man ^tx beSl^alb nur bann, toenn 
man ben SSegriff nnb ^ßrocefe ber 3:;ilgung nnb beS 2;ilgung^- 
toefenS ganjbeftimmt nur auf bie fefte ©taatsfd^ulb befd^ranft. 
Dl^ne bieg ift ein aSerftänbnife be? SCilgungSioefeng übn^avcft 
nid^t erreid^bar. 

©agegen l^at fid^ and bem ftaatlid^en SBJefen ber ©taat^= 
fd^nlb ein SRed^tSfafe enttoidfelt, ber aud^ ba, too c§ pd^ um eine 
fold^e toirflid^e 2;ilgung f^anbelt, ton entfd^eibenber ^ebeutung 
für baS 2;ilgungSred^t beö ©taats loirb. ®iefer Sled^tSfafe be* 
rul^t toeber auf einem ®efe|, nod^ ift er burtä^ 3uriÄ^)rubenj 
unterfud^t nnb beflatigt; e§ ift baS SSBefen ber ©ad^e felbfl, ba§ 
i^n gefc^affen nnb toieberum in feiner SBeife ben Unterfd^ieb 
ber fefien t)on ber fd^toebenben ©d^ulb jnm Slugbmdf gebrad^t 
l^at. S)erfelbe befielet barin, ba^ ber Staat iebc fefte ©d^ulb 
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ate ein ©anjeg, eine ©efammtfci^uft) betrad^tet, unb be^l^alb 
leinen einjelnen Sll^eil berfelben für fxäf filnbigen lann, ttjäl^s 
tenb er fo gut toie jeber Ginjelne beted^tigt ift, bie einjelnen 
©(^ulbtitel bie jum SSerlaufe gebrad^t toerben einjulaufen, 
unb baburd^ ]xä) feiner ©d^ulb gegen ben Snl^aber beg 5ßa^)ieriS 
ju entlebigen. SBo e^ pd^ bagegen um einen ©d^ulbpoften ber 
fd^ipebenben ©d^ulb l^anbelt, ift er \)ielme]^r t)erppid^tet au6) 
o^nt Äünbigung bie ganje ©d^ulb^)oft jur SBerfalljeit ju jal^s 
len, unb eS l^&ngt babei nid^t toon i^m, fonbem toon bem ©läu^ 
biger ab, über 3KobaIitäten einer fold^en 3öi^l^ng mit ben 
ginanjen ju ))actiren. Sn biefem ©inne l^at nun atte^ ba^, 
roa^ toir unter ber „SftÄdfjal^lung" ber ©taat^fd^ulb jufammen^ 
f äffen, brei ©runbformen, bie il^rerfeit^ auf ben ©runbformen 
beg ©taat^crebit^ berul^en: 

a) S)ie Sftüdfja^lung be^ 83anfcrebitS unb ber t)erfd^ie5 
benen Slrten ber fd^tpebenben ©d^ulb, tüeld^e flet^ ben 93etrag 
ber lefetern aU eine ungetrennte ©efammtfumnie umfaßt, unb 
burd^ befonbern Vertrag mit bem betreffenben ©laubiger ge^ 
orbnet toerben mu§; 

b) bie Äilnbigung einer feften ©d^ulb jum ^mäe ber 
©ont)ertirung ber S^^f^^/ bie bann jum S^l^eil toirllid^e ^M^ 
jal^lung, jum ^l^eil bie ßonftituirung eine.r neuen ©d^ulb an 
ber ©teHe ber alten entl^ält. 

c) S)ie eigentlid^e 2;ilgung, meiere il^rerfeit^ in ber 
freien ober ber gefe|li(^en Tilgung baburc^ t>ox fid^ gel^t, bafe 
ber ©taat einjelne ©d^ulbtitel ankauft ober ertoirbt, unb bie- 
felben bann toernid^tet. 

@^ ift nun Ilar, ba| biefe brei Slrten ber Slbjal^lung ber 
©taatsfd^ulb nid^t tttoa fid^ gegenfeitig augfd^liefeen, fonbem 
ba§ fie beftänbig gleid^jeitig i}orl^anben finb. Sei ber großen 
aSerfd^iebenl^eit aber fotool in ben aSeträgen aU in ben fonftigen 
©d^ulbt)er]^ältniffen fönnen biefe brei Slrten ber Slbjal^lung nie^ 
mate gleid^e Juriftifd^e ©runblagen ober gleid^e gorm l^aben, 
fonbem jebe berfelben l^at il^re eigenen aSorau^fefeungen unb 
erfüUungen, unb mu| bal^er t)on feiten ber ©d^ulbentoertoaltung 
ftet^ biefe Drbnung ber Slbja^lung bereite bei (Sinjiel^urig ber 
©d^ulb feftgeftettt merben, ob bie ©ntlaftung beä ©taat§ t)on 
feiner ©d^ulb burd^ Slütljal^lung, Äünbigung ober irgenbeine 
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gorm bcr 2;ilgunfl ftattfxnben fott. S)ie Aufgabe, toeld^c bamit 
bcr ©taatöf(i^ulbent}crtt)aftuttg geficHt ift, ift ballet toiebcr für 
jebc ärt bcr Staat^öctbinblici^fcit eine fel^r toerfd^iebene. Sei 
ber »an!* unb fd^toebenben ©d^ulb befielet fie in ber Sefiint:^ 
mung ber SHlÄjal^Iungätcrmine ober gättigfeiten; bei ber ßon^ 
üerfion unb Sftebuction in ber SSorf orge für bie Seträge, toe^e 
etoentuett birect jurildgejal^lt »erben muffen, burd^ Verträge mit 
»anfen; erft bei ber toirHid^en S^ilgnng fprid^t man öon einem 
2:ilgunggplane, ber bann aHerbing^ l^öd^ft öerfd^ieben fein 
lann, toie toir gleid^ feigen »erben. 

%aU man nun ba^ jnfammen, fo ergibt fid&, ba§ man nnter 
ber SCilgung im »eitern ©inne fid^ feine^toegS einen einfad^cn 
äct einer Sliidjal^lung beg ©d^ulbner^ an ben ©laubiger ju 
benlen l^at, fonbern ba| biefe S^ilgung toielmel^r ein beilän^: 
big er in ben toerfd^iebenartigften gormen unb 9led^tgtoer]^ält= 
niffen \i6) tooHjiel^enber 5ßrocefe innerl^alb ber ginanjtoertoaU 
tung ift, ol^ne bie man fid^ baS gefammte ©taatöcrebittoefen 
Äberl^aupt nid^t benlen fann, toon bem aber jugleid^ ein »efent- 
lid^er SCI^eil ber gefammten ginanjtoirtl^fd^aft abl^ängig ift, 
3Ran »irb nun getoife red^t^ l^aben, toenn man bie ®efammt= 
l^eit aller berjenigen ©runbfäfee unb Drbnungen, nad^ benen fid^ 
biefer grofee unb beftftnbig tl^ätige 2;ilgung§proce6 rid^tet, mit 
bem »egriffe be^ ^ilgung^toefenö begeid^net. S)ie SRatur 
biefe^ toielgeftaltigen ^ilgung^toefen^ aber forbert e§ mieberum, 
ba^ für bie Sßottjiel^ung biefer großen aufgäbe ein eigene^ 
Drgan gefd^affen toerbe, tt)el(^e« an ber ©eite beS Dberften 
9led^nungi8]^ofeg unabl^ängig t>on ben ginanjen unb mit ber 
Segi^latiöe in birecter SSerbinbung ftel^e, nm ein i}oIIftanbige^ 
unb Wareg Silb toon bem toirflid^en 3iift<i^be aller brei 2lrten 
ber SSerbinblid^feiten unb bem gortgange il^rer Slblöfung burd^ 
9lildf}al^Iung unb SCilgung ju geben- @o toeit ift jebod^ no(^ 
leine ginanjtoirtl^fd^aft in @uro^)a gefommen, nm in biefem 
©inne eine ©taatöcrebitcommiffion neben bem ginanjminifierium 
anfjuftetten; bie beftel^enben ©taat^fd^nlbencommifflonen baben 
eg biöl^cr nur nod^ mit ber feften ©d^ulb unb il^er 2:ilgnng ju 
tl^un gel^abt, unb il^re äBirffamfeit ift ebenbe^l^alb, toeil bie 
feften ©d^ulben regelmäßig nur bie ©onfequenjen ber 
fd^toebenben finb, aUentl^alben eine l^öd^ften^ negative ge- 
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Wieben. ©erabe ba^ S^ilgung^toefen jeigt un^ am beften, bafe 
^ier nod^ bie größere ^älfte ju ti)un ift. Sie ©d^toicrigleit 
bet ©ad^e toirb aber baburd^ erl^öl^t, bafe man fi<i^ nod^ nid^t 
einmal übet ba§ ^tinci^) ber Slilgung einig ift; unb bag berul^t 
ipieber iura %i)exl baranf, bajs biefe Slilgung an unb für fid^ 
ipieber atö eine fel^r berfd^iebene erfd^eint, je nad^bem e^ fid^ 
babei um ßonfofe, "Stinte ober Obligationen l^anbelt. 

@§ »irb fe^t t)xd jur Älarl^cit übet bie eben aufgeftellten Äate= 
gorien beitragen, tocnn man fic^ bie ßonfufion auSeinanberlegt, bie 
über alle jene 35egriffe unb Functionen in (Snglanb l^errfd^t unb 
bie namentlid^ au^ bem englifd^en ^apiergelbmefen unb feiner Un- 
funded debt entfpringt, bie mir oben d^arafterifirt l^aben. 3)e§l&alb 
ift es au6) fo fd^mer burdf^greifenbe 2:i(gunggpläne in ßnglanb auf- 
aufteilen, unb felbft bie aufgeftellten red^t ju tjerftel^en. ©o fagt 
2ÖHta!er („Almanac for 1885", ©. 150) fogar tjon ©labftone'S 
^inanjprogramm: „The scheine is so involved, that not one 
ordinary newspaper reader in a thousand was fuUy able to 
understand it." SSieHeid^t ba^ baSjenige maS mir frül^er t^eil§ über 
bie fd&mebenbc ©d^ulb @nglanbg, t^eil§ ba§ in ber Peel's Act t)tX' 
bedte $apiergelbmefen beffelben gefagt \)aUn, baju bient, um mcnig- 
fteng jumSl^eil ju fe^en, moran ba§ liegt. 5lflein e§ ift mol gcrabe 
bie englif(i^e 6(^ulb, mag man nun mie bie ßnglclnber bie fdf^mebenbc 
Bdjutt) ber Annuities, ber 6par!ajfen unb Friendly Societies, unb 
enblid^ bie ^apiergelbfd^ulb ber Exchequer-Bills unb Bonds l^inein^ 
red^nen ober nid^t, meldbe ung ein fd^lagenbeS Silb öon ber fe^r emftert 
3:^atfad^e gibt, baj3 ba§ 3öad&§t^um ber ©d&ulb be§ ©taatS aud^ bei 
ber ret(i^ften ^Ration ber Söelt tjon gar leinem ^ilgungSmefen unb gar 
feinen commersieUen ober militärifd^en (Erfolgen paral^firt »erben !ann. 
3)cg^alb ftellen mir ^ier bie Elemente ber 3iffcrngefd^icbte gerabe ber 
engUf(i^en ©taatSfd^ulb feit 200 ^a^ren jufammen. 2öir muffen eS, 
um nid^t jebeS 3Ra^ in überfd^reiten, ber ginanjftatifti! überlaffen, 
biefelbe 3:^atfad^e ijergleid^enb burd^jufül^ren, ^a6) ben Public Ac- 
counts über biefe 3ifferngef(i^id^te mar bie 33emegung biefer cnglifd^en 
©taatäfd^ulb feit 1688 folgenbe, unb jmar in Sa^ital mie in SBer= 
jinfung in $funb Sterling. 

Kapital. SSerjinfung. 

Sdfeulb öor ber SReöolution öon 1688 664263 39835. 

Sunabme unter SBiUiam III. . . . 15,730439 1,271017. 

Statut im 3a^re 1702 . • . . 16,394702 1,310852. 

Suna^me unter 5lnna J7,750661 2,040416. 

6tatu§ bei ber S^^ronbcfteigung 



j'SL, 1714 54,145363 3,351268. 

Slbnal^me unter bemfelben .... 2,053125 1,333807. 

23* 



356 



2)ie ©taatdfd^utbent^erkoattung* 



©tatug bei ©cotg IL, 1727 . . . 
3una^inc bis lum ^rieben X)on ^ariS, 

1763 

©tatuä bei ©corgllL (1760) . • 
Hbna^mc 1763—75 (^cbcn) . . 
©tatuä beim S3eginn beS Äriegg mit 

Emetifa 

3una^me burd^ ben Ärieg mit 2lmeri!a 
©tatuä nadt bem ^eben (1784) • 
Slbna^me, triebe X)dn 1784—93 • • 
©tatuä beim Beginn ber franj. Äriege 
3una^me lü&^renb ber Äriege . . . 
©tatuä ber Funded debt 1817, l.gebr. 



^itaL 
52,092238 



2Ser§infung. 
2,217461. 



.86,773192 2,634500. 
4,851961. 
380480. 



138,856430 
10,281795 

128,583635 
121,267993 
249,851628 
10,50118 
239,350248 
601,500343 
840,850591 



4,471481. 

5,088336. 

9,559817^ 
249277. 

9,310540. 
2 2,7043 11. 
32,01485 L 



%ax bie nunmehr folgenbe 3cit fügen mir nun bie ma^gebcnben 
fiotegorien mit ibren 3iffetn ouf. ©eit 1817 (840 TlilL ^fb. 6t) 
ging bie ©cbulb burcb SRüdja^lung (üon toag? au(b tjon ©todö?) bi§ 
1860 surüd auf 785 ÜÄiU. fefte ©cbulb, 16,2 3RiU. SBanfcrebit, unb 
2,5 aRilL fcbtoebcnbe ©d&ulb; im Sabre 1884 toax ber 6tanb 640 2Ria. 
fefte ©d^ulb (Consols), 14 SWill. 9lotcnpapicrgelb (f. oben), bagegen 
aber burd^ ©labftone'S SReform gegen 29,i Ttiü, an Annuities im 
3a^re 1883 auf 91,öSWiU. im3a^rel884 geftiegen, maS biele ju bcrSWei^ 
nung verleitete, ate fei bie SHebuction ber ©todg üon 784 auf 640 3KilI. 
eine S^ilgung, »dbrenb fie nicbtä tüar als eine 64)nt)errton einer feften 
©d^ulb in eine fd^toebcnbe. 3)ie ^Jrage, ob nicfet biefer SBorgang 
S^ad^a^mung finben foüte, lajfen »ir billig bier offen. S)aS ift ba§ 
©d^idtfal unb bie allgemeine (Sntmidelung ber größten ©taatSfd^ulb in 
Europa unb beS reidfeften ®ol!eS ber 2Belt. ©S gibt toeni^ »aS für 
baS ©taatsfd^ulbcntoefcn fo le^rreidfc fein tüürbc, als eine im gleid&en 
©inne burd^gefü^rte SBcrgleidfcung aller ©d^ulbengefd^idfcten ©uropaS in 
ibrer SJerbinbung mit ber ÄriegSgcfd^id^te, baS ift feiner Staaten- 
bilbung. 



3)ie gtage nad^ ben 5ptinci))ictt ber S^ilgung ergibt fid^ 
nun t)on felbft ba, too man bie gefammte arbeit beö 3;ilgungS= 
toefen^ mit all il^ren tjer^d^iebenen gormen unb ^Plänen boc^ 
toieber aU ein @anit^ erfennt, ba^, au^ einer gemeinfamcn 
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sDuctte entfprungcn, ein gemcinfanteö S^el toerfolgt Sag, toaS 
bic Icfetc Sinl^eit in aU biefen Setoegungen bilbet, ift ba3 ?ßtlncip 
bcr 2;ilgung. 

S^et^ nun toirb man nad^ bem Obigen n)oI barübet einig 
fein, ba| bie Slätfjal^Iungen, ml6)t butd^ Sanfcrebit unb 
f(ä^tt)ebenbe ©d^ulb entftel^en, überl^aupt nid^t unter bie fiategorie 
ber „2;ilgung" fallen. Sllle S;ilgung bejiel^t fid^ nur auf 
bie fefte ©d^ulb. 2lber gerabe baburd^, bafe fie in biefem 
©inne bag gefammte ©taatgcrebittoefen auf feinem legten ©d^lu^^ 
fünfte auffaßt, gewinnt fie il^re eigentlid^e SSebeutung, unb il^r 
^rincip tt)irb jugleid^ ju einem 5ßrinci^) für bie gefammte 
ginaujtDirtl^fd^aft beS Staate. 

S)ag 5ßrincip biefer eigentlichen Slilgung l^at nun feine 
eigene ®ef(^id^te. Sl&re beiben ©tabien berfelben finb aber fo 
bebeutfam für bie ganje innere ©nttüidfelung ©uropa^, bafe toir 
fie l^ier (^arafterifiren muffen. @ie mad^en txmn tüefentlid^en 
X\ftxl unferer ganjen finanjietten ©egentoart i}erftänblid^. 

©olange bie ©taat^fd^ulben afe einfädle ©d^ulbtoerbinblid^s 
feiten jtoifd^en ©d^ulbner unb ©laubiger erfd^ienen, !onnte nie- 
manb bie Jlotl^toenbigleit einer 3;ilgung bejtpeifeln. S)erfelbe 
juriftifi^e ©runbgebanle, ber aud^ ba^ ©teuertDefen unb ©e^ 
fteuerunggred^t ber frül^em ftänbtfd^en unb monard^ifc^en Spod^e 
bel^errf d^te , bafe ßinjelner unb ©taat [iS) afö jtoei rei^tlid^ 
gleid^e 3ttbit)ibuen gegenüberftänben, galt aud^ für bie ©taat^^ 
fd^ulb. aSon einem S^^cif^l^ an ber SSerpflid^tung jur Tilgung 
lonnte leine Äebe fein. 

©elbft bann nod^, ate bie ^urnme ber ©taat^fd^ulb fo 
groß toarb, baß bie JRüdtjal^lung attmäl^lid^ effectit) unmöglid^ 
fd^ien, blieb benno(^ biefe 9lüdtja]^lungöpflid^t aU aHgemeineS 
^rincip an fld^ unbeftritten. S)ag Silgungötoefen ©nglanbö 
n)ar eS, ba§ biefem ^rinci^) feinen erfien 2lugbrudE gab. 

S)iefem nod^ rein juriftifd^en ?ßrincip trat nun ba^ jtoeite, 
faft birect entgegengefe^te mit unferm 3<i^r]^unbert gegenüber. 

6rft aU ber ftampf ber großen Sbeen ber granjöfifd^en 
Sletoolution bie ©taat^fd^ulb felbft nid^t afe ein Sarlel^n an 
ben ©taat, fonbern aU eine l^öl^ere 2lrt ber 3Serfl(^erung auf^ 



358 ^te @taatöf(^n(bent>ertt)a(tutig. 

fafete, unb bie Slcnte aU eine SBer^)fli(i^tung ber ®enieinj(i^aft 
gegen ben ßinjelnen erf(|ien, ber baS Slefnltat jenes toirtl^- 
fd^aftlid^en £eben§ ber lefetern gegen baS SSerfpred^en l^ingab, 
il^m ben Unterl^alt auä) für bie 2^it ber ärbeitslojigleit p 
fidlem, mufete bie 2;iIgungSfrage in einem anbem ßid^te er^ 
fd^einen. SDie ©taatsfd^ulb felbft loar leine Äapitatefd^nlb mel^r, 
fonbem nnr nod^ eine SHente; ber ®eban!e biefer Slente f(3^Io§ 
baS ^rincip ber juriftifd^en ©taatsfd^nlb ans, nnb marb ju 
einer focialen aSerpflid^tnng ber ©emeinfd^aft gegen ben ©injel- 
nen; bamit toarb nid^t Mos bie Sefd^lagnal^me berSlente burd^ 
ben ^riüatüerfel^r, fonbem and^ baS ÄünbignngSred^t beS ©taats 
gegenüber bem 3tenteninl^aber unmöglid^; la rente est insaissi- 
sable et imperissable; nnb bie S^ilgnng toie il&r ganjeS SlilgungS- 
toefen toaren mit biefer äuffaffnng ber ©taatsfd^nlb gninbfäl^ 
lid^ befeitigt. 

©0 ftanben [lä) mit bem Slnfange nnferS Sal^rl^unberts 
itoti ^rincipien ber ^lilgnng birect gegenüber. ®S toirb tool 
an^ bem grül^ern Ilar fein, bafe toäl^renb granlreid^ in feiner 
SÄente bie tilgnngSlofe ©taatsfd^nlb fd^nf, baS übrige ©uropa 
mit feiner DbligationSfd^nlb bie jnriftifd^e 5pflid^t jnr SCilgnng 
nnbebingt anerfannte, toäl^enb ©nglanb mit feintr Funded 
debt, ben Stocks, anf ber einen ©eite, unb bem Seibrentcn^: 
f^ftem, ben Annuities auf ber anbem, l^alb ben Obligationen 
unb l^alb bem Slentenprincip angel^örte. 

äBir l^aben nun fd^on oben bargelegt, toie fid^ bamit ein 
eigentpmlid^er Äam))f jtoifi^en ben beiben Ie|tern im ganzen 
©taatSfd^ulbenloefen auSgebilbet l^at, ber junäd^ft für bie ©on- 
tral^irung ber feften ©d^ulb jur @rfd^einung gelangte. S)ie ur^ 
fprünglid^e 3lente toarb in granfreid^ toenigftenS ium Sill^eil 
burd^ bie großen Si^^M^iff^^ ^^^ V)um Si^iSfufee über 3 $roc* 
jur Äapitafefd^ulb, unb toenn granfreid^ aud^ nid^t ben ©runb- 
fafe ber 2:ilgung burd^fül^rte, fo h)enbete eS bennod^ ben ber 
3infenrebuction rüdEfid^tSloS junäd^ft auf alle ^Renten an, toeld^e 
me^r als 3 5proc. betrugen, aber bis auf bie neuefte S^W W^i 
es bennod^ ben ©runbfa^ ber alten Slente, il^re Unfünbbarleit 
feft, bisSion ©a^ bie neue Spxoc. SRente umgefel^rt als „rente 
remboursable" emittirte, toäl^renb tt)ie toir gefeiten bie Sin^ 
fül^rung beS ©taatSfd^ulbenbui^S in Italien unb 5ßreu^en ben 
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erftcn nod^ fcl^r unfertigen SSerfud^ mad^te, bie eigentliche Slente 
auäf im äbtigen @uro^a l^eimifc^ ju maäfm. 

Su glei(i^er 3^^ <^&^^ forbette bie SRatur auä) ber 3proc. 
SRente einerfeit^, unb ber fteigenbe betrag berfelben anberer^ 
feit^, bafe ber ©taat bie S^ilgung au^ biefer ©d^ulb toenn nid^t 
birect burd^ Äünbigung anorbne, fo bod^ für ben Snl^aber ber 
Slente möglid^ mad^e. S)enn alle Sftente reprdfentirt nun ein* 
mal einen Äapitatetoertl^, unb fein Äapitafötüertl^ fann fld^ 
ganj bem SSerlel^r entjiel^en, ol^ne eben t)on feinem SBertl^e 
einen toefentlid^en Sll^eil einjubilpen. ®ie gorm, in toeld^er 
nun ba^ Äapitatömoment aud^ filr bie 3proc. 3lente jur @r^ 
fd^einung fam, toar ba^ Angebot berfelben im ©elbijerfel^r auf 
ber »örfe. ©o feft alfo aud^ granlreid^ feine Sftente burd^ bie 
Slamen^au^ftettung unb bie SBcitlÄufigfeit be^ transfert et mu- 
tation an ba3 3nbit)ibuum ju binben trad^tete, fo mufete e« 
fid^ bod^ geftel^en, bafe eine getoiffe 3;ilgung bod^ felbft filr bie 
3proc. Jftente notl^toenbig fei. $atte fid^ an ber Sörfe einmal 
ber Äapitafef^anbel mit berfelben eingebürgert unb l^atte baburd^ 
biefe Äente in il^rem Äa^}itatecurfe einen feften SSerlel^r^toertlif 
emi)fangen, fo mufete e^ atterbing^ im Sntereffe be§ Staats 
liegen, bem eigenen ©d^ulbtoerf^)red^en biefen SSerlel^rStoertl^ auc^ 
ju erl^alten- S)arauS entftanb ber SSerfud^ vermöge eines regeU 
mäßigen S^ilgungSauflaufS jebem einjelnen Snl^aber ber Siente 
ben Äa^pitafötoertl^ feiner Sftente fot}icI ate möglid^ ju iid^ern. 
Unb auf biefe äBeife »arb bann baS 2;ilgungsn)efen ))rincipien 
aud^ in baS Slententoefen aufgenommen, ©o entftanb 
baS franjöfifd^e Amortissement de la dette publique, bei 
toeld^em bas SBetou^tfein toon bem eigentlid^en SBefen ber alten 
bleute aQerbingS eigentlid^ untergegangen toar. 

S)amit nun glid^ fid^ ber oben bejeid^nete @egenfa^ aud, 
unb ber ©ebanle beä principieHen S;ilgungSioefenS begann ju 
einem je^t aud^ bie Siente umfaffenben ju »erben. 2)aju fam, 
bafe mit bem 19. Sal^rl^unbert bie ©umme ber ©taatsfd^ulben 
fo grofe U)arb, bajs es »irllid^ fd^einen mufete, als lönne man 
ber Tilgung gar nic^t mel^r entbel^ren. S)ie neue ginanjtoiffen- 
fd^aft, grö^tentf^eilS fid^ an bie SSerfud^e unb ©efefte @nglanbS 
über bas 3;ilgungStt)efen anlel^nenb, mad^te aus biefem ^Princip 
aHmäl^lid^ ein ©^ftem, toäl^renb bie großen glnanjmänner bem 
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%ilQun%mt\en feine regelmäßige ©cftalt unb Function ju geben 
jlrebten. 3luf biefe Sffieife toaxi bie erftc ^älfte unfern Sal^r- 
l^unbettö ju ber (g^)od^e ber Slilgnng^pläne. 

SlHein gerabe ba« toa& biefe 2:ilgungg^)lane leifteten jeigte 
auä) i\fu ^ifyto&äft. 3)ie ©nmme ber ©taatöfd^ulben tt)U(|s in 
einem Orabe, ba| nid^t bloS atte Slnftrengungen Jener ^piane 
il^r gegenüber faft nid^tig erfd^ienen, fo fel^r, baß bie öerfd^ie^: 
benen Snbgetö e^ gar nid^t mel^r ber SKül^e »ertl^ l^ielten, ben 
©ffect berfelben im ©taatöfd^nlbentoefen ju toerjeid^nen, fonbetn 
bie fteigenbe S^i^tf^^l^ift ^^'^'^ fü^ "^^^ ©tenertoefen attmäpd^ 
fo groß, baß man geredete aSebenfen erl^ob, ob man benn bie 
©tenerlraf t neben berfelben and^ nod^ mit ber 2:ilgung^fumine 
bßlajlen bürfe. 2)amit bann entfianb ba^, toa^ biefe auf bie 
@pod^e ber Siilgung^pläne folgenbe 3^it d^arafteriflrte. S)ie 
S;ilgung felbft toarb in il^rem ^princip bejtoeifelt SBar fic 
einmal toon feiten beS ©taatä i^gefagt, fo mußte fie natilrlid^ 
innegel^alten toerben; toar fie aber nid^t jugefagt, fo entflanb 
bie fel^r ernfte groge, ob man biefelbe ftber]&auj}t nod^ tjor- 
nel^men folle ober nid^t. S)abci toarb jxd^ eine bestimmte 
Slid^tnng balb über eing einig, ^enn man nod^ eine SCilgung 
julaffen tootte, fo lönne fie nur nod^ burd^ bie Ueberfd^üjfe 
ber ginanjtoirtl^fd^aft gemad^t toerben; bebürfe man aber einer 
©d^ulbenanleil^e, fo fotte man nur tilgungölofe ©d^ulben 
aufnel^men. ®ine j[ebe SJilgung, bie nid^t auf ben Ueberfd^üffen 
berul^e, fei nid^t^ afe eine SUuflon, bie fogar i}on niemanb 
mel^r geglaubt toerbe, ein jeber loirflid^e Ueberfd^uß bagegen 
foHe jur^ilgung t)er))flid^ten. 

3Stan barf nun tool fagen, baß biefe Sluffaffung, bie au^ 
©nglanb nad^ bem ©ontinent l^inübertoanberte, bie jiemlid^ ah 
gemein geworbene ift. Sie l^at bem Unterfd^iebe ber freien unb 
ber gefefelid^en Tilgung einen neuen Snl^alt gegeben, unb bie 
brei $rinci))ien für bag S;ilgunggtt)efen unferer Seit aufgefteHt: 
©rftlid^: Snnel^altung ber einmal anerlannten gefeftUd^ getoäl^t' 
leiteten Slilgung; jtoeiten^: bie freie SCilgung niemals burd^ 
eine formett anerkannte ober aud^ t>txitdte Slnleil&e möglid^ jU 
mad^en; brittenS nur tilgungölofe anleiten aufjunel^men. 

S)ie praftifd^e golge biefer Sluffaffung toar nun leidet öor-- 
l^erjufel&en. 5Rad^bem bie erfte Sebingung biefe^ ganjen SCilgung^- 
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f^fletn«, ber Uebetfd^ufe in ber SBttat^, fel^r feiten unb {iet« fe^t 
gering ju fein pflegt, unb bie aSeripenbung bef[elben jur Tilgung 
bal^er faft effectlo« bleibt, fo l^at fid^ bie Uebung l^erau^geflellt, 
übcrl^aUpt bie SJitgung im e?inanjtt)efen mit Slu^nal^me ber gefefe^^ 
lid^en ganj faQen ju laffen, unb aucl^ bie S^ilgung^lel^re ffat ft^ 
il^rerfeitg baburd^ auf bie S)arftellung ber gefeftlid^en ^^ilgung^s 
formen jurildgejogen. 

Sei objectiüer ©ettad^tung toirb man nun aber tt)ol fagen 
muffen, ba^ biefer S^ftonb im @runbe ni(i^t« ijl afe bie SSerjtoeifs 
lung am S^ilgung^mefen überl^aupt, ol^ne bag man bod^ baburd^ 
jtt ber 3^^^^ ^^t untilgbaren ©taatöfi^ulb, toie fie in ber alten 
SRente liegt, jurüdfgelangt toare. Unb biefe Serjtoeiflung ifl 
baburd^ \)on fo großer Sebeutung, bafe fte fid^ auf ia^ rein 
red^nungömfifeige SSerl^&ltnife ber Summe ber befiel^enben Staat«- 
fd^ulben ju berjenigen fift^t, loeld^e burd^ bie i}erfd^tt)inbenb ge= 
ringe ^ilgung^lraft eineiS ©taat« gegeben toirb. ©ie ifi aber 
im ©runbe bo(^ nur eine ju toiffenfd^aftlid^er f^orm erl^obenc 
SBequemlid^leit, toeld^e bie Söfung ber §rage, toeld^e fid^ bie 
praltifd^e ginanjioirtl^fd^aft burd^ bie Slufnal^me toon Slnleil^en 
immer aufs neue ftettt, immer auf« neue einer S^^^wft ju^ 
fd^iebt, bie fid^ niemanb ju 6nbe benfen mag. 

S)ie SBiffenfc^aft ber ©taatätoirtl^fd^aft lann jebod^ mit 
einer fold^en Sluffaffung nid^t abfd^liefeen. 

©ie mufe fid^ juerfl fagen, bafe biefelbe nid^t bem SBefen 
ber ©ad^e entfprid^t, fonbem blofe ein l^ijlorifd^ motiüirteS Sle^ 
fultat in bem Äam^jfe jtoifd^en 5ßrincip unb 2;^atfad^e ifi. 

©ie mufe [lä) femer Sfted^enfd^aft barüber geben, too ber 
^unlt liegt, ber jene aSefd^r&nfung ber Slilgung auf ben lieber^ 
fd^ufe beS SubgetS an unb für fid^ ju einem falfd^en ©tanb^ 
punlt mai^t, fo toiel SSerftänblid^eS er aud^ fd^einbar l^aben mag. 

S)iefer ^unlt befielet nun barin, bafe baö aSori^anbenfein 
tUn ieneg Ueberfd^uffeg felbft in ben ^dnben be« ©taatä 
liegt, unb ba§ bal^er bie jiffermä^ige Silanj beS SubgetS 
eigentlid^ nur angibt, ob ein fold^er Ueberfd^u^ effectit) ba ifi 
ober nid^t, nid^t aber ob er t)ermöge ber ©taat^toirt^fd^aft nid^t 
ba fein lönnte. 

S)enn e« ift flar, ba§ ieber ©taat biefen toirflid^ üorl^an^: 
benen Ueberfd^ufe für iebe« fommenbe Sal&r nad^ bem Srmeffen 
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feinet ©efe^gebung beftänbig ebenfo gut aitfl^ebett, aU i^n tocnn 
er toiU l^etftetten fann. S)aS etfte gef(i^ie]^t, toenn ber Qtaat 
bie ©teuern toettoeigett, felbft abgefel^ett t)on ber ^age, 
ob ein Ueberfd^ufe auiSf ha nod^ toorl^anben i|l, too bie SBertoat 
tung be^ Staate feine SBertoenbung fllr neut Sebürfniffe im fföäf^ 
ften Stttereffe beö Staate forbert. S)a^ jtoeite gefd^iel^t, toenn 
bie ®efe|gebung burd^ neue ©teuern unb ©ebül^rengefefee bie 
©innal^me be^ ©taatd über ben Beitrag feiner ausgaben er= 
^b\}t Unb enblid^ \)at jener »egriff eines ^ilgungMberfd^ttffeS 
fid^ mit ber ^age gar nid^t befd^äftigt, tt)ie fid^ bann baS Ser^ 
mögen beS ©taats }u bem SBorl^anbenfein eines Ueberfd^uffeS 
^etf)altt. 
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aSenn man nun ber obigen ^^eoric ber Ueberfd^ufetilgung 
gem&§ bie 2;ilgung toon einem fold^en Ueberfd^uffe beS öubgetS 
abl^ängig mad^t, fo ift mit ber SSorfteHung t)on einer reinen 
Ueberfd^ufetilgung fd^Ue^lid^ gar nid^tS anbereS gefagt, ate bafe 
bie ioirßid^e Slilgung nid^t toon ber Siatur ber ©ad^e unb nid^t 
wn ben 5ßrincipien einer rid^tigen ginanjtoirtl&fd^aft, fonbem 
t)on bem SBillen bcS ©taats abl^änge. 

©tel^t nun baS feji, fo entfielet gerabe l^ier bie eigentlid^e 
grage, »oburd^ benn nun ber ©taat biefen feinen auf ben 
2;iIgungSüberfd&tt6 bejilglid^en SBitten feinerfeits beftimmen 
laffen fott. 

®amit nun eröffnet fid^ ein fel^r toeiteS unb emftcS ©e^ 
biet, beffen Snl^alt fid^ aber bod^ auf jtoei grofee fragen con- 
centriren läfet. 

S>ie erfite biefer fragen ift bie^ tooju eine Tilgung an unb 
für fid^, alfo o^ne Äüd^rid^t auf Ueberfd^ufe unb S)eficit, nü^t, 
ober ioiffenfd^aftUd^ gefprod^en, ob eine S^itgung einen finanjiett 
meßbaren SBertl^ im SSerl^ältnife iu ben cffectitoen finanjietten 
Stnftregungen l^at, toeld^e fie forbert 2)enn ehtn biefer SSertl^ 
ber SCilgung an ftd^ mufe fd^liefelid^ für jebe ©efe^gebung baS 
SRotit) ber »irllid^en S^ilgung »erben. 

2)ie jtoeite ^age ift bann bie, in toeld^er SBeife fie ein* 
gerid^tet »erben foU, »enn man il^ren 9lu^n jugibt; baS 
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ift bic gragc nai^ bent SJilgungöplan für bic ate nfi|Ii(i^ an* 
erfannte Slilgung. 

S)abci ifl c§ Hat, baj3 bie SSornal^me bicfer effectitocn Slil- 
gung toicber loefentlid^ In il^rem ganjcn ^platte t)on ber SBcr- 
fd^iebcnl^eit ber ju tilgenben ©d^ulb abl^ängt, fobafe bie ^nU 
Jport auf bie erfle f^rage bie ber jioeiten iu einem ©Aftern 
mad^t 

35enn, unb l^ier begegnen toir ber ©mnblage ber cigentli(!^ 
pofitii)en Slilgungälel^re, bie h)oI aüein unö jum ©(^luffe un- 
jerer S)arftettung ju bringen vermag, eben jener SBertl^ ber 
S;ilgnng ifi fein einfad^er. SStte S^ilgung ^at nämlid^ einen 
jtoeifaiä^en 5Rnften. B^^^ft M baiS blofee SSerfpred^en ber 
Slilgnng bie gäl^igleit, ben SBertl^ be^ einjugel^enben ©d^ulb- 
i)erfpre(^enö jn \)emie]^ren, ba^ ift lurj gefagt, eö l^at bie gallig* 
leit ben ©miffion^curS ber ©(^ulbtitel ju erl^ßl^en, nnj) 
jiüar oft in fel^r bebeutenber SEBeife. S)cr SSBertl^ ber i}erfpro5 
dienen Slilgung tpirb bann aüerbingg je nai^ ber Slrt nnb 
SBcife fe^r t)erfd^ieben fein, in toeld^er bie Tilgung felbft, laut 
bem 2;iIgungSt)crf^)red^en, burd^gefül^rt »erben foH; attein biefer 
SBertl^ ift bentnad^ ftetä gleid^ ber SDifferenj, bie jtoifd^en 
bent ßmiffionScurfe einer tilgung^Iofen unb einer mit beftimmter 
2;ilgung üerfel^enen ©d^ulb liegt. Siatürlid^ lann baS nur t)on 
%aU ju gatt bered^net »erben; aber toenigften^ annäl^emb be= 
red^net »erben fann e§. SBenn nun, natürlid^ ben gleid^en 
3ingfu| t)orau§gefe$t, biefe ©ifferenj größer erfd^iene aU bie 
Sail, bie ben ginaujen burd^ eine mit S;ilgung3t}erfpre(^en üer^ 
fel^ene Slnleil^e entfiel^en »ürbe, fo »äre e^ gerabeju abfolut 
falfd^, eine tilgungSlofe @(^ulb ju contral^iren , unb jebe toer^ 
jianbige ginanjt?ertoaltung mil^te ba^ ©ingel^en auf eine 2;it 
gung für fold^e Slnleil^en forbern. @^ folgt, bafe jene^ 5ßrincip 
ber tilgungglofen Slnleil^en ni.d^t unbebingt rid^tig fein, fonbem 
im ©egentl^eil mit ben erfien ©runbfä^en ber ginanjtoirtl^fd^aft 
unter Umftänben in birecten SBiberf^)rud^ treten fann, foioie bei 
jener grage nid^t ba« gefd^iel^t, »aö l^ier bi^l^er nod^ immer 
gefd^el^en ift, ba| man nämlid^ ben ©influfe be§ gefe^lid^en 
S;ilgunggplan^ auf ben ©mifpon^curS nid^t in Sfted^nung jiel^t- 
2;]^ut man ba§ aber, fo »irb baS toa^ »ir aU bie gefefelid^e 
Stilgung mit il^ren 2;ilgungi^:|)länen bejeid^net l^aben, grunbfä|« 
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lid^ ein banctnbe^ ©cbtet bcg \vixlliä)tn 5CiIgutrgÄtt)efcng bllbcn, 
unb bie grunbfä|tt(^e Sefd^ränlung auf bic reine Ueberfd^ufe- 
tilgung, unb baä tilgungölofe Slnleil^en toitb au^ einet logifi^en 
Sonfequenj ju einem praftifd^en geißlet. 

S)er jtoeite SEBettl^ ber Slilgung neben il^rer aScbeutung 
für bie ©ntiffion beftel&t nun atterbingg in bet 2luf^ebung ber 
©(^ulb unb bamit ber Re begleitenben ©d^ulbenlaji. 6^ ift 
überflüffig erft ju betonen, bafe iebe f5inanjtt)irtl^f(ä^aft naäf 
biefem 3irte ftreben mufe. 5Run aber ift eg nid^t niel^r ju leug^ 
nen, bafe biefe« S^^l gegenüber ben l^eutigen SSerl^ältniffen toeber 
burd^ eine au^reid^enbe gefe^Iid^e, nod^ aud^ burd^ eine prin? 
cipieHe Ueberfd^ufetilgung erreid^bar tüirb. 3n ber 3;i^at ipirb 
bie le|tere jebem SBered^nenben ate eine leere ^l^rafe erfd^cinen, 
bie nid^t^ bebeutet, alä bafe ber ©taat überl^aupt nid^t femer 
eine S^ilgung üorneliinien njoHe. S)iefe SWad^tlofigleit ber freien, 
unb juleftt aud^ ber gefe^lid^en Slilgung gegenüber ber fteigenben 
©d^ulb ber Staattn mufe be^l^alb bal^in fül^ren, bie ganje S^ilgung 
auö einer vlÄumäfeigen Sllüdjal^Iuttg be« Äapitafe, baö in ben 
einjelnen ©d^ulbtiteln entl^alten, in bie aSerginfung felber 
l^ineinjulegen, unb ben Si^^f^fe f o ^oäf ju ftetten, bafe er gegenüber 
bem reinen Äa^)itaföjin^ bie ämortifirungSquote beS Äa^ 
pitaU entl^alte, unb bafe fomit bie ©d^ulb felber aufl^öre, 
toenn fle vermöge biefer Slmortifirunggquote red^nung^rnftfeig 
als getilgt erfd^eint. SBir nennen bieg baS ^eimfalUred^t 
ber ©taatgfd^ulben, unb formuliren eS bal^in, bafe leine Slnleil^e 
ol^ne einen feften S^ermin il^reS ^eimfatts an ben ®taat ein- 
gegangen »erben fottte, unb ba| bal^er lünftig für atte ©taats^ 
fd^ulben ber abfolute ©runbfa^ burd^gefül^rt »erbe, bafe eS 
leiner befonbem gefeftli(§en 2;ilgung niel^r bebarf, fonbem 
bafe ber S^^^f^fe felber bie ©d^ulb tilge. SDBenn toir 
biefen ©runbfa^ beS ^eimfaUdre^tS ber ©taatsfd^ulben nun 
junäc^ft in feiner l^iftorifd^en ©tettung d^aralterifiren, fo 
ift er es, burd^ toeld^en üiex^avupt erft ber ©nttoidEelungS« 
gang ber Sbeen unb SSerfud^e im ©ebiete ber ©taatsfd^ulben- 
tilgung einen innern Slbfd^lufe empfängt Unb tt)ir faffen 
benfelben l^ier gern no(^ einmal jufammen. ®ie Slilgung ifl 
juerft eine pritoatred^tlic^e, erjeugt mit bem 19. Sci^i^^wnbert 
in ganj @uro^)a ein eigenes S^ilgungStoefen, beginnt bamit ben 
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Äatnpf gegen bie toad^fenbe ©taat^jd^tilb, crtennt il^re äRad^ts 
lofiflfeit, gibt ba^ 5ßrinctp ber Äa))itaterÄdja]^Iuttg mit ber gor« 
betung ber f(^einbaren Ueberfd^u^tilgung auf, unb toenbet fid^ 
bann fiatt gegen ba§ Äapital jefet gegen bie S^^f^^/ inbem e^ 
bie Slilgung ber ©d^ulb mit ber SSerminberung ber 3i^f^^I^ft 
burd^ bie Qxn^tnxtt>uction toertoed^felt. S)aö ©efammtrefnitat, 
t)or bem bann biefe Setoegung ftel^en bleibt, toirb bamit jur 
aSeretüigung ber ©taat^fd^ulb burd^ bie SSerminberung il^rer 
3infen, mie eg in ©nglanb gefd^el^en ift. S)er SBiberfprud^ biefe^ 
©tanbpunfteS befielet nun barin, ba§ biefe SSerminberung ber 
3infenlaft ftetö an bem 5paricurfe ber 3proc. ©d^ulb il^re ©renje 
finbet, toal^renb bie SJermel^rung beä ©taatgfd^ulbenbetrag^ ftet^ 
fortfd^reitet. 3)er 3^ft«ttt>/ ^^ toeld^em beibe§ eigentlid^ ganj 
unvermittelt nebeneinanber l^ergel^t, ift ber l^eutige ber eurojjäis 
fd^en ©taat^fd^ulbentilgung. ©^ ift unmöglid^, ba| er noä) 
lange 3^it bauern lann. S)ie Söfung be^ in il^m liegenben 
SBiberfprui^^, ber unter Umftänben ju einer großen ©efa^r 
merben lann unb mu^, lann bal^er nur in einer anbern ®ts 
ftalt ber toirHid^en SBerminberung ber ©taat^fd^ulbenfumme ge? 
funben tperben. S)ie Tilgungen finb aber bem gegenüber un- 
mäd^tig, benn fie toerben mit jebem Saläre unfdl^iger, bie SRüdfs 
jal^lung ber ©d^ulb burd^ bie ginanjen t)orjune]^men. 3)ennod^ 
ift biefe SlüdEjal^lung nid^t blog eine red^tlid^e SSerpflid^tung, 
fonbem fie ift eine finauäiette 9lot]^tt)enbig!eit, toeil fie allein 
bie Säebingung be^ ©taat^crebit^ ift, bef[en fein ©taat entbel^ren 
lann, felbft abgefel^en t)on il^rem ©influfe, ben bie gefeglid^e 
2;ilgung auf ben (Smiffton^curö ausübt ®ie Slufgabe ber 3^^ 
fünft tt)irb be^l^alb toeber in ber finanjiellen Slilgung, nod^ in 
ber SRebuction ber 3^^?^^ beftel^en fönnen, fonbem fte fann nur 
baburd^ möglid^ toerben, baß t)on je^t an ber ©(^ulbner bie 
Slilgung felber t)ornimmt; bie ©d^ulbentilgung foll toie 
bie ^robuction iebeö Äapitafö, ber Äraft unb ber äJeranttoort^ 
lid^feit ber inbit)ibuellen ertoerbenben $erfönlid^feit 
übertragen »erben, ftatt baß bi^l^er ber ©taat fie in feinem 
SCilgung^toefen übernommen l^at^ SDa§ nun gefd^iel(^t, inbem ber 
fünftige 3i^^fiiß '^^^ ©taat^fd^ulben neben bem reinen Äa- 
pitatejin^fuß toon 3 — 4 5proc. eine Slmortifation^quote 
eni^)fängt, unb berißeimfatt ber ©d^ulb bamit auf benjenigen 
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3eitpun!t feftgefieSt tt)irb^ in tpeld^em teci^nungMälig biefe 
Slmortifation^quote ben SSettag be^ Sd^uIbtitelS^ {a^pitaliitrt 
ober niä)t, reprobucitt l^at. ®tfi bann fann jcbe ©d^ulb 
bad empfangen^ kpad il^r fel^lt^ unb beffen äKangel }ugleid^ eine 
feciale Oefal^r für bie ganje Äapitafefd^ulb ift, ein ®nbc ber 
Sßerpflid^tung ber ©efammtl^eit gegen ben ©injelnen, unb ju- 
gleid^ bie Slotl^tDenbigfeit für Jeben ©laubiger, mit feiner 
arbeit biefen 83etrag ber ämortifation^quote fo ju 'otx-^ 
»ertl^en, bafe ioenn mit bem §eimfattiStermin fotool bie ©d^ulb 
ate ber »eitere Qin^tnhtiuq ju ®nbe i(t, ber ©laubiger be§ 
©taats baffelbe Äa^)ital re))robucirt l^abe, toeli^e^ er bem ©taate 
geliel^en. S)iefer Siermin fann t)erf(ä^icben bered^net toerben. 
S)ie 33ere(^nung beffelben ift ©ad^e ber ginaujtoertoaltung. Slllein 
e^ ift wid^tig, für biefeg europ&ifd^e ^princip ber S^i^^^ft ^^ 
©taatöfd^ulbentilgung anä) eine allgemein gültige 2)auer feffc 
jufteHen. S)iefelbe barf il^rerfeit^ nid^t !urj unb mufe jugleid^ 
allgemein toerfiänblid^ fein. 3Ran toirb für fie ettoa funfjig 
Sial^re annel^men, unb t)m ^apital^jin^fu^ bann mit einer 
ämortifation^quote toerfel^en, toeld^e bereite in 30 — 40 ^a\)xtn 
bie Slmortifation möglid^, in 50 ^a\)xtn aber unter allen Um-- 
ft&nben getoife mad^t. 3liemaU foll bie ©d^ulbbaucr bie 
britte ©eneration beg ©laubiger^ erreid^en. — 3n 
einer S^i*/ i^ toeld^er fid^ toeber ^toxit nod^ 5praji^ über eine 
^age einig finb, toeli^e toie bie ber S^ilgung ber ©taat^fd^ufc 
ben bod^ in fo l^ol^em ©rabe eine ebenfo ernfte fociale al» 
finanjiette ift, l^at bie SBiffenfi^aft bag Siedet, il^re äuffaffungeu 
ber S^hinft felbft innerl^alb ber ©ebiete eine^ Sel^rbud^^ für 
baS ©egenioärtige ganj beftimmt ju formuliren. Sa^jenige 
aber beffen biefe äuffaffungen junad^ft unb am meiften bebür- 
fen ift, bafe man fid^ an il^ren Snl^alt getoöl^ne. ©efd^iel^t 
ba^, fo loirb man balb erfennen, mie biefeg ^eimfatt^princip 
bem feften ©taat^fd^ulbentoefen ebenfo toenig fd^aben loirb, toit 
e^ ber ©nttoidfelung unb bem ©rebit ber ©ifenbal^nen gefd^abet 
l^at. ©etoife aber ift, felbft jiffermdfeig, bafe für bie ftaatlid^en 
ginanjen bie 2;ilgungen fo gut aU unmöglid^ bleiben, ioenn 
fie bie Äapitateforberung rüdEjal^len tooHen, unb nid^t auf 
©runblage beö ^eimfaHgred^t^ ber freien toirtl^fd^aftlid^en Slr^ 
beit unb SSeranttoortlid^feit be^ 3nbit)ibuum§ in bie i^anb geben. 
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Sluf biefer Orunblagc nun gctoinncn bie bciben Äategoricn 
ber gefe|Iid^en unb bcr freien Sililgung erft il^ren toal^ren ©inn, 
unb e^ toirb flar, loa^ eigentlid^ bag aSefen ber 2^ilgungS- 
anfialten unb ber ^Ugunggpläne ifi S)a^ nun muffen toir 
gegenüber bem Obigen um fo mel^r d^arafterifiren, afö baiS 
Jpcimfattöre(i^t jene beiben fiategorien berfelben feineätoegS auf^ 
lieben, fonbern il^nen nur il^re todf)x^ Aufgabe toiebergeben fott. 

Dbtool nämlid^ vermöge be^ ^eimfatt^rcd^tö bie Sftüd jal^lung 
beS ©d^ulbfa^}itate toon feiten ber ginanjen toottftänbig toeg^ 
fallen tpürbe, fo bleiben bennod^ loäl^renb ber ©d^ulbfrift 
©taatöglaubiger unb ginanjtoertoaitung in engfter SSerbinbung. 
S)iefe SSerbinbung l^at il^rerfeitö jtoei 3Romente, unb biefe 3Ros 
mente finb e^, au^ ioel^en nun ba^ l^ert}orge]^t, toa^ toir afö 
bag SSerl^ältni^ be^ ^rincip^ be8 ^eimfaH^red^tö ju ben beiben 
l^iftorifd^en ©runbformen unb fragen be§ ^ilgung^toefen^ be= 
tra(ä^ten- 

aWit ober ol^ne ^eimfattäred^t bleibt nämlid^ bie aJiöglid^^ 
Icit ber SJerfd^iebenl^eit beö ®miffion3curfe^ unb bamit bie 
Stuf gäbe ber ginanjtoer Haltung beftel^en, burd^ bie @rjielung 
eine^ mögttd^ft l^ol^en @miffion^curfe§ fid^ möglld^ft bittige^ @elb 
SU t)erfd^affen. S)afür bleiben jttjei aJiittel. S)ag erfte ift baö 
aSerfpred^en eine^ l^ol^en Si^^f^fe^^/ i><i^ anbere aber ba^ einer 
giiidfjal^lung beg Äa^)itaU felber- ©oQ nun biefe fUM^ 
jal^lung be^ Äapitafö aud^ gegenüber bem ^eimfatt^red^t einen 
SBertl^ l^aben, fo mufe pe innerl^alb eine^ fürjern JCermin^ aU 
be^jenigen ber ^eimfaH^frift gefc^el^en. SJiefer ^iermin unb bie 
mit il^m i)erbunbene ÄapitaförüdEjal^Iung lann nun nur eine 
fucceffitoe, unb muj3 eine genau bered^nete fein. S5a jxe aber 
eine Slu^nal^me toon bem ^eimfaH^red^t bilbet, fo mufe fie 
gefe|lid^ georbnet toerben, unb fo toirb biefe gefegli(^e 
Drbnung ju bem, toa^ toir ba^ gefefelid^e Slilgungötoefen 
nennen. 2ltteS gefefelid^e 2;ilgung^n}efen lann bal^er nur eine 
äu^nal^me t)on bem ^eimfattSred^t bilben, unb bebarf afö 
fold^e ber Segrünbung burd^ au^nal^m^ioeife S^^t&nit. 

e^ ift auf biefe SBeife fel^r tool^l möglid^, bafe ^eimfaK^^ 
red^t unb gefefeli(^e^ ^ilgung^red^t nebeneinanber beftel&en; nur 
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tpirb bag leitete flcgenüber bem erftern jur 3luSna]^me, naci^bcm 
e^ bigl^er bie Siegel getpefen. 

©agegeti empfängt bag freie aiilgung^toefen t)ermöge be^ 
5ßrincipg beg ^eimfaD^red^tö aQerbingg einen »cfentUd^ an^ 
bem ©inn. 

3latüxlxä) mu^ nämlid^ mit bem ipeimfaBSred^t bie ^age 
nad^ ber Ueberfd^u^tilgung t)on felbft üerfd^toinben; bagcgen 
toirb bie Stt'&lw^fl i>^^ Qin^^^t^, ber jeftt bie aimortifation^quote 
entl^ält, ju einer fo unbebingten SSerpflid^tung, bafe fie, toenn 
ba^ Subget fie nid^t möglid^ mad^t, burd^ eine eigene ©teuer 
eingebrad^t »erben mu^, »eld^e bann natnrgemäB f^ii^^ anbete 
ate eine ßinfommenfteuer fein !ann. Unb biefer S3etrag inner- 
l^alb ber ©infommenfteucr, burd^ n)eld^en jene SImortifation ge= 
bedft ift, bilbet bann ben^ßnnlt, auf xotläftm SlilgungSiDefen 
unb © teuer »efen fld^ berül^ren unb bebingen; ein ^unft, 
ben bie Ueberfd^ufetilgung überl^aupt nidbt berfil^rt l^at ®a 
aber femer toäl^renb ber ^eimfaHöfrifl ber ©d^ulbtitel eincö 
©taatö ftetg einen Sll^eil be^ SSermögen^ feiner Slngel^örigen 
bilbet, unb bie ^öl^e biefe^ Z\)tiU beS aSolfet)ermögenS burd^ 
Angebot unb SRad^frage atö Sörfencur^ be3 2;itefö beflimmt 
toirb, fo mufe auä) bei öoller 3lnerfennung beg ^eimfattfired^tö 
bie ^inanjüertoaltung ©orge tragen, ba§ fot)iel afö mögltd^ 
bie SRad^frage nad^ jenen ©d^ulbtiteln bem Singebote berfelben 
gl ei dableibt, bag Reifet, fie mu^ bie ©d^ulbtitel anlaufen, fo«: 
tou xi)x 6ur^ an ber Sörfe finita Unb ba nun biefer 9ln!auf 
effectit} eine SlüdEjal^lung be^ Äapitafe unb bamit eine Slilgung 
ber ©d^ulb entplt, ber 5ßrei^ aber, ben ber angebotene ©d^ulb- 
titel ][^at, iebeömal je nad^ bem ©nbtermin ber gälligfeit genau 
bered^net toerben mu^, fo entjiel^t fid^ bie aufgäbe biefer an-- 
faufstilgung ber feften gefefelid^en Seftimmung, unb toir 
nennen bal^^er biefe 2lrt ber 2;ilgung bie freie Slilgung. 

S)er leitenbe ©ebanle aHe^ SlilgungStoefeng auf biefer 
©runblage ift bal^er, ba^ an bie ©tette ber Äapitaförüdja^lung 
bie Slmortifation^quote im B^^^f^fe treten fott, ba^ aber inner- 
\fQÜ ber ^eimfaH^frift bie gefe|lid^e Slilgung augnal^^weife 
für bie ju emittirenben, bie freie Siilgung bagegen für bie 
bereite emittirten ©d^ulbtitel nad^ toie i?or il^ren $la| im 
S^ilgung^toefen \)abt. 
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ajcibe forbcrn bal^er junäd^ft aU beftcl^enbc Dtbrningen im 
heutigen Xilgung^tocfen, bann aber auäf ate iwtegtltenbe ^^cile 
bct filnftigcn ©eftalt bcffelben eine furje ©l^arafteriittung il^rer 
©tettung, 

S)te Sarftcllungen namentU<i& bc^ ©d^ulbcntilgung^tDcfeng unb 
feine ®ef(i&i(i&tc »erben nun tool, toenn toir unfere Sluffaffung gut 
ouggebrüÄ ^aben, in einem ettoag änbem iiä^tt erfd^einen. 6ie ent« 
Ratten faft aKe einen ftatiftif d^en, einen ^iftorifc^en unb einen t^eo^ 
retifd&en Xfi^xl Ser erftere gibt bie Summen an, toetd^e burd^ bie 
Derfdfeiebenen gormcn be§ bi^|erigen 2^ilgung»tDefeng toir !Ud& getilgt 
fmb, unb »irb bal^er, toag mir beftänbig tjermiffen, bie J)arftellungg« 
form aufgeben^ in toelc^er man bei ben Angaben über bie Unterfd^iebe 
ber ©d^ulbfumme t?erfd6iebener ^al&re in ben tjerfd&iebenen Staaten 
Ttidfet crfiel&t, tt)ie üiel tjon bem SBec^fel in biefen betrögen ben neuen 
Slnlei^en unb mie t)iel ben S^ilgungen jugefd^rieben »erben mu|, tod^« 
tenb bie Serfd^meljung ber GonfoUbirungen mit ber 9lüdEjd^lung 
ter feften Sdfeulb, bie in ©nglanb nur ju geläufig ift, grunbfätlidfe 
t)ermieben toerben wirb. SBaS ben ^iftorifdfeen ^nl^alt fold^er S)ars 
ftellungen betrifft, fo mufe allerbing^ atö OrunbfaJ auggefprodfeen 
toerben, ba^ für bie 93eurt^eilung bed äSed^felS in ber Staatdfd^ulb 
ber ®eftdbt§pun(t feftge^alten »erbe, ba^, »ir glauben mit ber einjigen 
flulna^me t)on Slptbamenfa, alle avlbtxn Staaten nur bie gefe^lid^e 
Tilgung in Hnmenbung gebrad^t l^aben, foba^ bie ^arftellung ber 
(Srunbformen ber le^tem }ugleid& bie bet Tilgung in ben einzelnen 
Staaten über^oupt enthält unb dfearafterifirt. S)ie neue 3:^^eorie beg 
Silgung^toefeng j^ot jebod^ jtoei ©runbformen, beren Sead&tung nidfet 
ol^ne :3ntere{fe ift ^ie eine nennen mir ^ie beutfd^e, meldte, ol(^ne 
auf bie allgemeinen ^rincipien einjuge^en, üön je^er bei ber S)ar= 
fteUung ber einzelnen gormert tUn jener gefeftlidfeen S^ilgung namens 
lid^ bei ber ^Jrage nac^ bem 3:ilgung§fonb8 fte^^en geblieben ift unb 
fid& im toefentlid^en bomit begnügt, bie Sort^eile unb Slad&ti^eile. biefer 
«injelnen XilgungSformen bibaltifd^ ju er»dgen, toie baö in SRau'g 
®er! feinen ^auptaugbrudE gefunben ^at. Sie jmeite ®runbform bet 
tl^eoretifd^en S3efpredfeung ift bagegen bie englifd^sfranjöfifd^c. S)iefelbe 
entftel^t au§ bem fiampfe gegen bie gefejlidfee 3:ilgung namentlid^ auf 
^runblage be^ ^ilgung^fonbS, be!ftmpft jebel auSbrüdtlid^e 2:ilgungd' 
t)etfpred^en bed Staate, »eil baffelbe baju fü^en muffe neue Sd^ulben 
SU madften um alte ein^ugel^en, unb gelangt bamit ju bem ©runbfot 
ber Ueberfd&ujtilgung, wie mir i^n oben bargeftellt ^aben. .S)er erfte 
SJertreter biefe^ ^rincipg, ber für baffelbe jugleid^ in granfeeidfe S3a^n 
gebrodfeen l^at, mar Hamilton, „Enquiry on the national debt" 
(1813, fronjöfifd&e Ueberfe^ng t?on SafaHe), bem aR'^ulbc^ 1863, 
„Taxation and the funding System'^ folgte (nid^t ganj correct citir^ 
bei Sero^-Öeaulieu, a. a. D.^ S* 307); in 2)eutfd&lanb nq^mentlid^ bann 
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^^i'- »ebeniuö, „Deffentlidfecr ßtcbit", unb SKal^tt* te feiner ./ginanjs 
n>tffet;f(^aft'' (f, unten)... S)ie bebeutenbfte, Mfa^ mit t)ielf&ltiden ge^ 
^d)\^ti\i)cn Angaben für ^anfreid^ (an$ für Snglanb, aber na^ 
Hamilton) t^erf ebene ^arfteUun^ beS gef^iii^tlicben Erlauf ^ ber ge^ 
fammten 3^ilgüng8frage gilbt tool fiero9sS3eauiieu, ,,Sc. de« Pi- 
nances", II, Ch. IX; freiücb fommt er f eiber bon« out @nbe feiner 
Erörterung bo^ ju leinent Hbfdb^u^ (6. 303), ba ibm bie fcbarfe 
Uttterfcbeibwng ber gefe|Iicben unb freien Tilgung feblt. ^ie fpätcre 
3eit IKrt feit Sie tfel in S)^utf(ibl««b über ©taotsfd^ulbenioefen ni(bt4 
üon Sebeutuitg \)ttüoxQebxad^t; ber 2i(gung§frage weicbt er in einer 
gerabeju untjerftänblidb^n SBeife au§ (ß. 320: „bie StilgungSfroge an 
unb.fftr ftd^ — gebort burdbaug nicbt jum ®efen beg 3lnleibef#ew§"). 
3Bie e^ gefdb^b^^i/ bafe audb^oct („^tbgabeti unb 6dbu(ben") »on ber 
2^ilgung Überbaupt nidbt f^jridbt, lann vooi nur babur<b erfi&rt werben, 
ba| er aviä) &ont)erftonen unb 3tnfenrebuctionen jiemli(b unbol^ 
l&iu Ueber ba§ (Einzelne bentnadb unten. ^ßaS toir fcCbci? in ben 
frübem Huflagen gefagt l^oben, loar gleidbfaUd tc^ nngenü^enb. 



A. Die 0efje^itd|e ^Ugmtg. 
XOgemtmer Q^ffatütttt. 

Unter ber gefe^liii^en S^ilgung t)etfte]^en n?ir bem Obigen 
gemäfe biejiettige, »eld^e auf ©tunblage eine^ befiimmten in 
3iffem unb Slerminett au^gebrücften, unb wn ber gefeggebenben 
©etüalt be^ ©taat^ au^gefprod^etten SCilgung^Derfpred^en^ ein= 
tritt, unb auf toeld^e bal^er ber ^injelne nad& SRafegabe biefe^ 
SSerfpred&en^ bur<i^ ben SSefig be^ ©^ulbtitctö ein gefe|lid^ er^ 
iporbenes Siedet l^at. 

2)ie; Säebeutung jeber gefefettd^en Siilgung liegt nun ftet« 
w jtoei aWomen^en, bie i^rerfeit^ bei iebem 2;ilgung^gefe6e too^I 
trtoogen toerben mftffen unb bamit bie Orunblage ber gefe|Hd^en 
a^ilgung^politif bilben. 

©a^erfte 2Roment beftel^^t in ben finaniietten SSorau^^ 
:fefeurigen ei«er gefefeUd^en SCilguug, ba« jtoeite in bem SttJedfc 
berfelben, ©a^ erfte entfd^eibet über ii^re BuläfFtgfeit, ba^ 
itoütt über i^re 2^td\na^iqUiU 

S>ie SJoraw^fegung jeber gefe|lid^en S;ilgung tft bie SKög^ 
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liij^lcit, bejie^unggtoeife bie aScbingung für bie Snne.^altuttg 
büc im 2;ilgunflgt)erfpre#cn entl^altcnen Slütfjal^lung bet mit 
bet Stlguitg )}erfel^enen ©taatöf^ulb« 

3ebc gcfe^idjt 3iiIsuE9 lann nämlid^ auf einem Ueber- 
fd^ttffe ber »ilanj berufen, aber bie ^tvpfii^tuni be* ©taatg 
jie öorjwnel^mett ifi gegen bag SSorl^anbenfein be^ Ueberfd^uffe« 
ganj gl^i^^ÖÄltifl- 3ft tnitl^in ein Ueberf^u^ nid^t ba/fo mufe 
ber Slilgung^betrag entlpeber burd^ neue ©tewern ober burc^ 
eine neue Slnlei^e befd^afft toerben, unb e^ ift bie 5ßflid^t beg 
ginanjminifler« für biefe augenblidflid^e öefd^affung burd^ SJe? 
ttufeung beg ©taatöcrebit« unbebingt ju forgen, toeil bie 3lid^t* 
inne^altung beg S;ilgung^t)erfl)red&en^ ju bem Qtoei^d an ber 
Boi&lung^fäl^igleit be^ ©taatö nod^ ben an bem guten SSBitten 
beffelben l^injufügt. S)ie folgen für ben ©rebit braud^en mir 
niii^t erft barjulegen. 

{Die finanjiette Sebingung attcr gefe|tid^en Slilgung ifl 
bal^er einerfeit^ bie SSal^rfd^einlid^Ieit, bafe fid& enttoeber burd^ 
bie ipebung beg 3Solfött)oWtÄttbeg ober burd^ bie ©urd^fül^rung 
eines neuen rationellen ©teuerf^ftemä bie (Sinnal^men be« 6taatg 
l^inreid^enb erl^öl^n »erben, um bie in ber Slilgung entl^altenc 
MdiaifluriQ bed ^a:pitafö bed @d^ulbtitels aus ben Sinnal^me:« 
quetten bcs Staats f eiber t)ornel^men ju Unmn; anbererfeits 
bie aSal^rfd^einlid^feit, bafe ber ©taat, totnn er für bie 3;ilgung 
neue anleiten aufnel^men mu^, biefe „^ilgungSanleil^en" ju 
beffem JBebingungen eingel^en !ann, als menn er bie S:ilgung 
nid^t Derfprod^en l^ätte. 

S>er finanjieHe Qtotd ber gefe^lid^en Tilgung lann natür:= 
Kd^ lein anberer fein als ber, vermöge ber 3Scrpflid&tung jur 
Surüdjal^lung bcS SflominalfapitalS einen l^ö^ern ®miffionScurS 
ju erjielen, 'S)enn eS ift überflüffig ^ert)orju]^cben, ba^ bie in 
biefem SSerfpred^en gegebene S^fage ber SRüdfjal^lung ben Slßertl^ 
ber Obligation f eiber erl^^öl^^en mufe, nid^t toeil überl^au^t an 
bie Slüdja^lung gebqd^t toirb, fonbern toeil in bem SSerfpred^en 
ber le^tem eine befonbere ©id^erl^eit für baS bargeliel^ene Äa^ 
^)ital gegeben erfd^eint. 

3ebe gefeftlid^e SCilgung lann bal^er jum Snl^alt il^reS 
Südfja]^lungSöerf^)red^enS bei allen DbligationSfd^ulben nur ben 
38ominalb.etrag bes ©d&ulbtitelS entl^alten, toä^renb berfelbe 
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bei bcn ©onfofe ftetö ben Slominalbctrag be« »anlconto^ tnU 
l^Slt, eine gefefelid^e Slilgung bet Slente (»ie bei bet Rente rem- 
boursabie 24on ©ap'S) bagegeti für bie betteffenbe Äente fd^on 
bei ber @inif{ton einen fftMtau^ibttxaq auffteSen mug. 2)arang 
folgt, ba^ ein aiilgung^terf^ired^en übevl^oupt nur einen pxah 
tifii^en ®inn l^at, n^enn bet (RapitaU')^ux^ ber ju entittitenben 
©d^ulbtitel toa^rf(i^einU# unter pari fielet. 3ft für eine 
©4ulb, beren ®ur« über pari gegangen ifl, eine gefe|lid^e 
2;ilgung aufgeftellt, fo l^t bie lefttere nur ben ©rfolg, ben 
©uro ber @<i^ulbtitel ju brüden, ba jeber t)emiöge ber Tilgung 
nur auf ben Stominalbetrag feinei^ Xiteli^ rennen tann, unb 
ba^er bei ber Slütfjal^lung fo x>xd t)erliert, afe ber ©ur^ über 
pari geflanben» 

3m attgenieinen gilt bälget bie Siegel, ba^ je länger bie 
gefefelid^e S;ilgunggfrift einer ©d^ulb bemeffen ifi, um fo ge^ 
ring er ibr @in|lu§ auf ben @mifflon«curg fein, unb ia% bann 
bet lefetere [läf nur naü^ ben brei allgemeinen SRomettten be^ 
fiimmen n)irb, toeld^e im Si^^f^B liegen, bem fia))itafejin^, 
bem ©id^erl^eitömoment, unb bem SlmortifationSmoment. 3^ 
lürjer bagegen bie Sftüdjal^lung^frift bemeffen ifl, beflo mel^r 
toirb e^ bie aSorfiettung t)on ber ©teuerlraft be^ ©taat^ 
fein, toeld^ ben ®miffion^curö beftimmt, unb befto öfterer 
toirb na<i^ gefii^el^ener (Smiffion ber ©taat in bie Sage lom^ 
men, bie Tilgung fold^er ©d^ulben burd^ ntnt Slnleil^en ju 
beden. Sänge Slermine finb bal^er nur bei großer ©id^erl^eit 
beS ©taat^ benibar, immer aber fafl ol^ne ©influfe, lurje Xa- 
mine ergeben überl^aupt feiten eine effectiöe ©d^ulbentilgung, 
ba fie meift neue änleil^en erforbern, unb baburd^ leidet tl^eueret 
toerben atö bie ju bedJenben ©d^ulben. S)ie öeftimmung bet 
^ilgunggfrift foH bal^er bag Slefultat einer fel^r genauen gt- 
toägung ber gefammten finanjiellen aSer^&ltniffe beg Staate fein, 
unb barf bal^er nie burd^ ben tped^felnben ginanjminifter, fon- 
bem follte ftet« wn ber ©taat^crebitcommiffion vorgenommen 
»erben. 

@^ ergibt fid^ enblid^ aug bem Obigen, bafe ba, ioo bie 
©taatsfd^ulb ald eine gro^e (Sinbeit aufgefaßt ünb aud^ red^t^ 
lid^ afe lold^e betrod^tet toirb, eine gefe|lid^e Slilgung fleti^ 
einer toeit großem ©d^toierigleit begegnet aU ba, xoo fie au^ 
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cinjelnen grofecn, fdbflänbig öetiin^baren %i)tiltn befielet. S)ag 
ift nun ber ©tunb, ipe^l^alb ©nglanb üitxiaupt baS gtfefeUd^c 
^ilgungStoefen bei jxd^ niemafe enttoidclt unb e^ t)\ümt^t 
birect bc!äni!|)ft l^at, tüäl^rcnb granlreid^ t)crmöge be^ 5ßrittctp^ 
bcr alten 3lente baffelbe princi^jiell für bie 3!|)toc* augfd^Iiefet, 
e^ aber »icber für bie anbern Si^^H^ff^^ äul&^t, unb ballet 
über fein Slmortiffement fid^ felber ni<i^t red^t llar ift SRur in 
ben Dbligationöftaaten ift baffelbe burd^fü^rbar unb aud^ burd^:^ 
gefül^rt. SRan fann bal^er l^ier nur toeiter fommen, inbem man 
ba^ gefe^lid&e S;ilgunggf9ftem ate bag fipecififd^ ben Obligation^« 
ftaaten angel^örige betra(^tet unb ate fold^eS auSfül^rt, toäl^renb 
man bie S:ilgung ßnglanb^ unb fj^anlreid^g felbftänbig baneben 
l^inftettt. aiber aud^ für bie ObligationSfd^ulben gilt bann ber 
©runbfafc, bafe bei gleid^em 3;ilgung^fufe ber S;ilgung^effect ijn 
umgelel^rten SSerl^ältnife jur ©röfee ber 6d&ulb fielet; je Keiner 
bie le^tere, je gröfeer ber erftere. 

3)iefe gefeftli^e 2;ilgung l^at nun brei ©runbformen; bie 
erfte ift bie urfprünglid^e unb nal^eliegenbe burd^ einen %iU 
gunggfonbg, bie jtoeite ift bie Sotterietilgung, bie britte 
ift bie 5ßrocentualtilgung. 3Ran lann unbebenflid^ fagen, 
bafe bie erfie unb bie le^te i?on ber SSorftellung au^gel^en, nod^ 
überl^auipt bie ©taatgfd^ulben tilgen ju tooßen, bie jtoeite ba- 
gegen t)ielme]^r bie ©rjielung eine^ augenblidflid^ beffern (Smif- 
fion^curfeg allen anbern 9lüdffi(^ten t)oranfteIlt, unb be^l^alb 
gerabe toegen ber ©d^toierigfeiten, toeld^e fle erjeugt, ju einem 
ganjen ©Aftern t)on SSerlofung^^ unb bamit Stüdjal^lungöformen 
getDorben iji. 



2)ie gefe^Iid^en Silgungi^f^fteme. 

S)er 3;ilgungSfonb§ unb bie 2;ilgunggbotation. 

S)er ©runbgebanfe be§ Slilgunggfonb^ ift, ein eigene^ jinfen= 
tragenbe^ Äapital unter felbftänbiger 35ertt)altung mit ber Se- 
ftimmung l^injuftellen, ba§ bie 3i«f^it ci«^^ fold^en Äa^)itafö 
nur ium Slnfauf ber ©d^ulbtitel üertoenbet »erben f ollen, in 
ber SBeife, bafe biefe angefauften ©d^ulbtitel nad^ loie üor il^re 
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Setäinfung Bel^alten, unb bic Summe, bie für bcn 3lfi(flauf ber 
erficttt t)ern)enbct i% um ben gatijen Setrag bet Sin\tn betfelben 
jd^rlid^ fo tiel junimmt, bafe bamit jule|t bie ganje ©taatö= 
fd^ulb getilgt toirb. 

^er 2:ilgttttggfonb^ aU erfte felbftänbige ©d^ulbentilgung«- 
anfialt betul^t ballet auf bem matl^ematifiä^en ©a|e, bafe jebe, 
an^ bie Iletnfte ©umme but(ä^ il^re jdl^rliii^en SM^ti im ©taube 
ift, lebe ©d^ulb ju tilgeu, uub bafe mau ballet jum S^Jede bet 
©taatsfd^ulbeutilguug uur eiu beftimmte« Sta'fital au^ufe|ett 
ixauöft, beffeu Qin^tn jum Slüdlaufe ber betreffeubeu ©ci^ulb 
befiuitit) benimmt fiub, um biefeu SRüdfauf iu eiucr beflimmten 
3eit ju betoeriftelligeu. 

Um biefeu au fxd^ eiufacj^eu ©ebaufeu au^jufill^reu, muffen 
jtoei ßiuri^tuugeu getroffeu toerbeu, bie iu il^rer felbfläubigen, 
toeuigfteu^ !|)riucij)ieB t>on ber äbrigeu giuau}t)ertt)dltuug ge^^ 
fd^iebeueu S:i^ätigleit ba^jeuige bilbeu, toa^ tt)ir beu SJilguugg' 
foubg mnntn. 

6^ mufe erfieu^ eiue beflimmte ©umme auggefe|t tnerben, 
bereu jäl^rKd^e Si^f^w ^^^ fibrigeu §iuaujt)ertt)altuug cutjogeti 
uub uur äum Slürffaufe ber ©taatöfd^ulbeuobligatioueu bejlimmt 
toerbeu biirfeu. 

a)a eiue fold^e D^eratiou nun um fo lauget bauert, je ge- 
riuger bie ©umme fetter ift bie mau baffir beftimmt I^at, fo 
ift biefer 2;ilguug meift au^er biefeu Si^\tn ober flatt bcrfelben 
uod^ tim befoubere jäl^rli^e S)otatiou jugetpiefeu, bie gleid^^ 
faH^ jum 3lü(ffauf auj^fd^liefeliiä^ beftimmt toirb. ©obalb inbefe 
biefe ©otatiou uid^t iu eiuer eiumal beftimmteu Bummt, fon> 
beru iu eiuem beflimmteu 5ßtoceutualbettage bet ©d^ulb befielet, 
i>etliett fte il^teu ©l^ataltet ate 3)otatiou be« 2;ilguuggfottbg 
uub gel^^ött bet ^ptoceutualtilguug au (f. uuteu). 

S)ie aSettoaltuug biefet Summe uub biefet ©iuual^meu wirb 
bauu eiuem eigeueu Dtgau ilberg ebeu, beffeu aufgäbe e3 ift, 
mit beu 2i^\^ ber S:ilguug§fumme uub ber jugleid^ flbertpic- 
feueu ©otatiou bie Sflödfäufe ber Dbligatioueu t)orjuuel^mcn. 
S)iefe SSertoaltuug l^eifet bauu bie Slbmiuiflratiou beg Slilgung^- 
foubg. 

3)iefe an fid^ eiufa<i^e 3bee fd^ieu uuu i^re l^öd^fle SoH- 
eubuug baburd^ ju fiubeu, bafe mau gleid^ bei ber auleil^ einen 
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beftintmten Seirag an^ bcrfelbcrt (1—5 5ßroc« bet ganjen ©d^ulb) 
in ©d^ulbtiteltt bcm SCilftungöfonb^ jumie«, bereit Qxn^ bann 
t)Ott betn leltern.tDte ber jebe^ anbern ©d^ulbtitete j|$l^rli<^ er« 
l^obeti tüarb. 3Rit biefen 3infett laufte bergonb^ bann n?iebet 
Dbligationett, beren Si^f^« pw «^weti Slnfauf öon Obligatio^: 
nctt t)ertt)enbet tourbeti. Stuf biefe SBBeife entftanb ein eigen? 
tj^ftmlid^eg SJerl^äUttiö. S)er SCilgungSfonb« lam fucceffibe in 
ben »efi| ber Obligation nnb ber ©taat toar bal^er fein eigenet? 
©ii^ulbner nnb jal^lte fid^ felbft bie 3infen feiner ©d^ulb* ®ie 
SS.erminberung ber ©d^ulb toar bal^er jiffermä^ig gar nid^t t)or^ 
l^anben, fonbem nur bur(ä^ bie ©ubtraction be^ SBeftanbe^ be^ 
S;ilgunggfonb^ t)on ber gefatnmten Dbligationpfumme erlid^tUd^. 
3>ie D»)erationen beö Slilgung^fonb^ berul^^ten mitl^in barauf, 
bafe ber @taat bei t)erminberter effectitoer 6d^ulbenlaftj bennod^ 
ftetö biefelbe ©unime an S^^'ien jal^lte. S)er SCilgung^f^nb^ 
toax ber ©laubiger ber ginanjen unb bie aSerminberung ber 
©(i^ulben mu^te in bew ©rabe junel^men, in toeld^ent ber %iU 
gunggfonbg dnt größere ©urnme öon Obligationen für feine 
guttbirung ertoarb. 

$Run ift ber ©afe matl^ematifd^ ganj unbeftreitbar, bafe auf 
biefe SEBeife jebe, aud^ bie tteinfie ©umnie burd^ il^re mit 3i«^ 
auf Qin^ gegebene SSertnel^rung jebe aud^ nod^ fo grofee ©d^ulben« 
fuwme ju tilgen fällig ift, unb bie finanjielle £onfequenj liegt 
nal^e, bafe man big in^ Unenblid&e unbebenllid^ ©d^ulben mad^en 
fann^ toenn man nur bie Summe biefer @d&ulb fo grofe anfeftt, 
ba§ bie ginaujen ettoa 1 ^proc. berfelben in jin^tragenben %U 
teln bem S^ilgunggfonbS gleid^ anfangt überreifen. ®g loar 
bal^er erHärlid^, bafe man im vorigen Sal^rl^unbert in tin^m 
fold^en S;ilgung§fonbg bag ©el^eimnifeber abfolut fidlem ©d^ut 
bentilgung gefunben ju l^aben glaubte* 

3n ber %f)ai toax e^ aud^ nid^t bie Unrid^tigleit biefer 
Sled^nung, fonbern bag aSerl^ältnife biefeg gonb? ju ganj an* 
bem gactoren, toeld^e^ bie 3bee beffelben ate eine 3IIufion ^r^ 
fennen liefe. S)er Äern biefer, eigentlid^ bi^^er loenig untere 
fud^ten SDufion liegt namentlid^ barin, bafe bie Si^f^«, toeld^e 
ber 2;ilgung§fottbg t)on feinen ©d^ulbtiteln bejog, in einem ge^ 
toiffen 3eit!punft i^ren ßl^aralter ate ^in'i^n verlieren unb nid^t« 
atö dm Slmortifation entl^alten, inbem ber ganje ^in^ nid^ts 
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äfö eine Slinortifationgquotc Jpirb. 3iun aber ift iebc Slmot? 
tlfationigquote f^Hc^d^ bie jiffermäjsig au^jäebtfidte re^)robu- 
circrtbe Ätaft eine^ beftltnntten Äapitafö. SBentt ballet bet 
SltlguttgffonbiJ neue ©(ä^ulbtitel !auft, um mit bereu S^n^^ 
njteber neue jufaufen, toSffxtn'o biegtnanjen immer bie gleid^e 
©utnme tjon S^^\^^ i^ io3)ltn l^beu, fo tann ba^ m^ ben ab* 
foluten ®efe|en ber 3lationalöfönomie nur fo lange mögltd^ 
bfeiben, afö bie reprobuctiöe Äraft be§ urf^jrilnglid^en ©arlel^ni^ 
gleid&ber Summe ift, toeld^e ber Slilgung^fonbö ate Si^^ fÄt 
feine ©d^ulbtftel empfängt. S)al^er lann im ©eginn ein folti^er 
5;iIgung§fonbS fel^r gut feine Functionen t)olIjie]^ett; benn fo^^ 
lange ber Si^^^^i^<^Qf ben er für feine ®ou!|)on8 empfangt, ein 
Heiner ift, ift jene Sfteprobuctit)lraft ber ganjen 3)arle]^n»fttmme 
lei^t grofe genug, um bie geringe Ämortifation, bie in jener 
Siu^innal^me beiS 2;ilgung§fonb3 liegt; tt)ir{li(i^ ju reprobuciren. 
SQSenn j. ». eine änleil^e wn 50 3RiII. ju 5 $roc., alf o mit 
2,5 aRitt. Sin^T^ cotitral^irt unb. wn biefer ©umme 1 ?Proc., atfo 
Va HRitt. in ©d&ulbtiteln mit 25000 3infen bem 3;ilgungi^fonb^ 
überipiefcn, alfo ber »irtl^fd^aftlid^en Sfteprobuction cntjogen 
unb tro^em t>erjinfl toirb, fo toirb bie aJertoenbung jener 
49 V» SKttt. fleti§ fo üiel reprobuctit>e Äraft befi^en, um biefe 
25000 iäl^rli^ ju ja^^len. SBenn aber burd^ ben anlauf üon 
©d^ulbtit^ln \>ux^ biefe 25000 ber Dbligationenbeflanb be^ 
SCilgungSf onb^ auf 25 SRitt. mit iäl^rlid^ 1,250 3Witt. ^vn^tn ait^ 
toäd&ft, fo mußten bie nod^ ate ©<^ulb ausi^aftenben 25 3RiD. 
biefelbe 2ai)hini^txa^t erzeugen toie frül^er bie öOSRitt.; unb 
jule^t mu^te bie le|te aRittion, um ben Si^^^^t^^g ^^^ ^^' 
fprünglid^en ©(ä^ulb mit 2,5 a»iB. ifil^rlid^ an ben 2;ilgunggfonb§ 
ju jal^len, toirflid^ fällig fein biefe 2,5 3Ritt. ju probuciren. 3fl 
fie eg niii^t, unb muffen bennoci^ bem Slilgiinggfonb^ 2,5aRiII. 
gejal^lt toerben, fo ift eg matl^ematifd^ flar, bafe biefe S^^l^^Ö 
toieber nur burd^ eine neue anleil^e gefd^e](>en lann; unb barin 
befielet be^l^alb tbtn bie Sttufion ju meinen, bafe ber 3;ilgungg^ 
fonbg unb nid^t bie ©teuerfraft, bie in ber Slnleil^e liegt, 
jene Slilgung übcrl^aupt ju üottjiel^cn fä^ig fei. aßiffenfd^aft^ 
lid^ au^gebrfitft fagen mir bal^er, bafe, fott)ie ber 3in§betrag, 
ben ber 2;ilgung^fonbg einnimmt unb jum Stnlauf wn neuen 
Obligationen t)ertt)enbet, bie reprobuctiöe SBirfung ber »nleil^e 
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errcm ^at unb überficigt, er aufj^öreti mufe ju functioniren. 
Unb ha^ ift ftctö bcr ^titpuntt, m toeld^em jt(ä^ il^m flegenübct 
baö jtDcitc aKoment geltenb ma^t 

S)icfcä aKoment befielet ttun bariti, bafe bct Slilgunggfonb^ 
att<i^ bann nod^ im Sefifec einer aWeng^ t>on Dbligatipnen bleibt 
©otote nun bie ginanjcn in bic Sagt lommen neue Slnleil^en 
ma^m ju milffen, toäl^enb fie in bem S^ilgungöfonbö einen 
©taatöf^a^ befi|en, mußten jte erlennen, bafe fid^ bur<i^ bie 
Sin^a^unQ an ben Slilgunggfonb« in ber %f)at eine ol^ne 
gitl(lfl(3^t auf bie ginanjlage öorgel^enbe Slfitfjal^lung t)oBjie]^e. 
®g toar bal^^er natürüd^ ba§ bie ginanjen attm&l^ttd^ bal^in ge^ 
langten, lieber ben angetoad&fenen gonbg ber S^ilgung^anftalt 
anzugreifen unb bie im SlilgungSfonbS i)or]^anbenen Obligatio:: 
nen auäjugeben, afe eine neue ©d^ulb ju contral^iren unb bem 
deficit no6) bie Saft neuer Si^f^ii auf jubürben, ©al^er toieber^ 
l^olte Senufeungen be^ Seftanbe^ ber S^ilgung^fonbg. ®nbUd^ 
aber erlannte man, bafe ber l^öd^fte Qtotd aller ©taat^fd^ulben^ 
tilgung, bie iperftettung tool^lfeilerer ©(i^ulben anftatt tl^euerer, 
hux^ ben 2;ilgung^fonbö nid^t erreid^t, toielmel^r nod^ mel^r ent^ 
fernt merbe. Denn ba bie Si^fcnlaft toäl^renb ber Operation 
be^ 2;iIgunggfonb^ beftänbig gleichbleibt unb bie SSerminberung 
ber effectiDen ©taat^fd^ulb immer erft für bie 3Raffe ber ®läu= 
biger burd^ ein Sfted^cneyempel erreid^t toerben lann, fo erfd^ien 
bag Deficit tbtn burd^ bie Diperationen unb 3led^te beS Xilgungg^ 
fonbg immer gröfeer unb ber ©taat^crebit toarb baburd^ für 
neue ©d^ulben tl^euerer, ftatt billiger ju toerben. 3Ran lam 
bal^er auf bie einfad&e unb natiirlid^e 9ajii§ be« ©anjen jurildE. 
SWan ]^ob ben S;ilgunggfonb^ einfad^ auf unb übertrug bie 
a^ilgung ber @(^ulben burd^ SlüdfJauf ton Obligationen ber 
^inanjtoertoaltung unmittelbar, unb jtoar entioeber ate gefefelid^ 
procentuale ober als freie 2:ilgung* 

Die S;ilgungSfonb§ l^aben bal^er jeftt faft in allen Staaten 
ÄUfgel^ört ober l^aben nur nod^ eine faft nominelle ©fiftenj. ^))xt 
Function ift ben ginanjtoernjaltungen unmittelbar übertragen- 
Dennod^ l^aben fie l^öd^ft nü^lid^ geioirlt. Denn jie l^aben faft 
attentl^alben juerft ben ©runbgebanfen einer SIrennung ber 
©taat^fd^ulbentiertoaltung üon ber ginanjtoertoaltung jum Sluös 
brudt gebrad^t, ©ie l^^aben baburd^ itoei Dinge l^erüorgerufen. 



S78 ^te ^taatdfd^utbent^^maltung. 

bte ol^ne fie fd^toerlid^ fo Hat utib fo \^ntU in^ Äeben gcttcten 
tüärcn. 3Son i^nen aus ift bet ®eban!e jut ©cltung gclomtncn, 
ba§ bie crfie 33ajig ber ©taätöctcbitöertoaltung bie Dtbnung 
beS @taatgf(ä^nlbetttt)c?ettS fein tnftffe, unb jtocitetiS finb ixe ber 
2lulbru(f beg @a|eö, baß j[eber ©taat bei feinen ©taatsfd^ulbett 
fot)iel als ntögliiJ^ bie regelnt&§ige Slädjal^Iung als ^rinci)) 
auffleQen foH. 3)iefe beiben 2luf gaben l^aben fie üottjogen. 
S)er befte SetpeiS baffir, ba§ eä einerfeits ebenfo ri#tig toar 
fie einjufül^ten, ate cS bann tid^tig toatb fie anfjul^eben, liegt 
barin bafe il^re ffiinfül^mng allentl^alben bie ßurfe gel^oben, 
il^re Slnfl^ebung fie nitgenbs gebrüdt ^at. 



Setgleif^ttng. 

^cr XilgungäfonbS gehört aöerbingS gegentoättig ber @ef4i(i^te 
bcS ©taatsf (j&uIbentocfenS ; ottein bennocife ift bie tejtere tjon großem 
3interejfe. 2)ie (Srunblage berfelben ift aUc^ l^ier mieber ber Unter- 
fd^ieb üon donfols, SHente unb Dbligation. 3n allen aber jcigt fw^; 
baj jener 2:ilgung§fonbS eigentUdfe nur ein ©tabium für ben Uebet^ 
gang jur freien 2;ilgung ift. $iftorif<i& aber nmj ba§ auftreten beä 
3:ilgung8fonbS aU ber SBeginn ber ernften grage nod^ bcm 
3:ilgungSipcfen, bie <S^efd^i(i6te beffelben aber aU ba§ aUmäl^Ucfee 
Slufgeben be^ f^ftematifd^en Jilgung^mefen^ überl&auipt 
betrachtet werben. 

©nglanb unb fein Sinking Fund. 

(Snglanb, bajfelbe Sanb in »elc^em juerft bie Sd^ulb beS ©taats 
al^ ©c^ulb ber ülation aufgefaßt, toenn aud^ nic^t gleich als fol(i6e ücr* 
woltet toarb, ift jugleid^ bie §etmat beS ©ebanfenS, boj biefc <S<i^ulb 
über^oupt wie jebe anbere ®ef<i^äftsf(i&ulb aud^ jurü(!gejaWt »erben 
muffe. Unb ba nun baS Parlament bie ©d^ulb contral^irte, fo er^ 
fd^ien audfe nidfet etwa bie 9legierung, fonbem baS Parlament üerpflicfetet, 
biefe Dlüdfjal^lung ju fidlem. S)ieS nun gefdfea^ in ber SBeife, ba^ 
bei bem dinge^en jeber ©dfeulb baS Parlament eine beftintmte neue 
©teuer tjotirte, mit ber „Slppropriation" ba^ ber ©rtrag biefer ©teuer 
3ur SSerjinfung unb Sftüdja^^lung ber betreffenben ©dfeulb üertoenbct 
»erben unb ba^er bie 2:ilgung fidfeem foüe. S)iefeS SSer^ältni^ war 
eS, »eld^eS man als bie ,,Fundatioii" jeber ©d&ulb bejeid&nete, unb 
Jebe mit einer foldfeen SilgungSfteuer tjerfe^ene ©c^ulb l^iej bal^er eine 
„Funded debt" im ©egenfa^ jur ,,Unfunded debt". 6S gab ba^^er 
lange 3eit eigentlidfe fo tjicle 3:ilgungSfonbS unb-Funded debts aU 
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tö 6(^lben gab. ^ie ^ettDitrung aber bie barauS entftel^en mu^U, 
^ah nun ben ^nla^ px (^rtiii^tung eines eigenen aÜgent einen 
3:iIgungSfonbS. 3)etfelbe entftanb juerft 1716, inbem eine bis bal^in 
6ptoc. Sd^ulb auf 5 $roc. rebucitt roaxt, unb baS Parlament be^ 
fd^ü)^, ba^ baS (Srfpomi^ biefeS einen ^rocentS lünftig ,;nur füt bie 
a^ilgung aller Sd^ulben »ertoenbet werben foUe, bie nadfe bem 25r Se^ 
cetnber 1716 contraj^irt »erben fbnnten". So entftanb baS erfte fp^ 
ftentatifcibe gefe|li(i^e S^itgungSmefen. Sein @runbfa$ roat, bie 3^ilgung 
burci^ bie @rfparni^ üorjune^men, »el^e burd& bie 3i«f«ti^ctouc- 
tionen ber beftel^enben ©d^ulben eintreten fonnten. 3n ber Stl^at 
marb biefer ©runbfaj bei ben Dlebuctionen tjon 1727 unb 1756 
att$ tt)irtli(i^ Hur ^ntoenbung gebra(i^t. W^an nannte biefeS ^ilgungS^ 
mefen baS Softem SGÖalpole, ntan t^äte in unferer Seit fe^r 
rooi)l baran, baffelbe ni<i6t ju tjergeffen! 

Stbet afebalb jeigten ft* bie gotgen. SereitS 1728 tt)arb biefe 
Sd^ulbentilgung au^er bem Hnfauf alter Sc^ulbtitet aud^ mit einer 
SSerjinfung neu belaftet. S)enn fd^on ^atte man fidb ber ^Ilufton 
l^ingegeben, ba^ auf biefe ®eife, inbem ber Staat bie alten 3w= 
fen fortbejal^Ie unb bem ©laubiger nur ben rebucirten 3inS gebe, 
jebe S(^ulb baburdfe getilgt werben !önne. Siefe 35orftellung bilbete 
fic^ bann ju bem eigcntl^ümlic^en ®eban!en bcS 2:ilgungSfonb§ im 
eigentlichen Sinne auS, inbem {na(b Hamilton) t^ranflin cS roar, 
ber einem Dr. SRidfearb ben $lan für ein S^eftament angab, nad& 
mcld^em eine mit 100 ^fb. St. ausgefegte Summe burc^ 3^^^^ ^wf 
3inS (ä interet compose) »adbfenb in 400 Salären ben betrag t)on 
30 SJliUiarbcn ergeben muffe. 5Wun l^atte man p>ax in Gnglanb in 
ber erften ^älfte beS 19. Sal^rl^unbertS eine 9lei^e tjon (Sipertmcnten 
mit ber fd^toebenben Sc^ulb gemacht; aber als bie ©efammteinnal^me 
beS Staats unter bem 3^amen beS Consolidated Fund eine einl^eit* 
Kd^e SBerwaltung empfing, toollte man bie je^t nic^t mel^r auf bie 
einzelnen Steuern, fonbem auf bie Oefammt^cit berfelben im Con- 
solidated Fund angettiefencn Sdbulben gleid^fallS mit einer einl^eit^ 
Ud^en S^ilgungSorganifation üerfe^en, ftatt mit ßrfpamiffen bei ben 
3infenrebuctioncn naii bem Softem SBalpole ju red^ncn. Sabei griff 
man bann ya bem S^an!lin;^id^arb'fd^en ®ebanten, unb fd^uf ben 
felbftänbigen Sinking Fund ber je^t folgenben (Spod^e. J)iefer Sinking 
Fund warb unter eine eigene ^ommiffion, The National Debt 
Commission, gefteUt, unb bemfelben auS bem Consolidated Fund 
jÄl^rlid^ 1 3Wittion $fb. St. jugewiefen; bie mit biefcm SSetrage ge^: 
kuften donfolS tourben aber nidfet tjemidfetet, fonbem blieben in ben 
^änben jener ©ommiffion, empfingen alfo aufeer jener Dotation nod^ 
ben 93etrag ber 3iitfen ber angefauften (SonfolS, unb je^t glaubte man 
bie 3:ilgung für äße 3«ten gefid^ert ju l^aben. S)aS toar bie 3bee 
SBilliam ^itt*S, ber bann imSfa^re 1786 in biefe Drganifation eigent^ 
lid^ erft baS redete Seben l^ineinbrad^te; feit biefer 3cit tjerme^rte ntan 
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gelegenttid^ bie S)otationen berfeCbett, unb 1792 erretd^te bad @#em 
bed Sinking Fund feine ^dd^fte ©nttDideluttg, inbent man befc^b^ 
anif t)on iebet neuen ^nlei^e 1 $roc* betfetben bem Sinking Fund 
}u übergeben, unb auf biefe SS^eife bie ©d^utben burdb bie @d^u^ 
ben f eiber ju tilgen. SOtan red^nete an^, ba| bie ^ommif[dte 
burcb bie 3i«f«^ VLXih ben beftänbig toieberbolten Slüdtfauf jebc ©d^ulb 
innerhalb ettoa 45 3abren toürben gÄnjlidfe tilgen fönnen. 2)aniit boffte 
$itt bie <5d^ulben, melcbe bie Kriege mit {^ranfreid^ notbkoenbig maö^- 
ten, fdblie^lidb bedten ju fdnnen. S)iefed an ftd^ einfädle @#em 
toarb bann unter üerfd^iebenen 3Mobificationen aufredbt gebattcn bi§ 
jum 3abre 1819. 

Unterbeffen aber mußten bie ^nanjen^ toefentlid^ burdb bie ht- 
ftdnbigen Kriege ge}tt)ungen, immer neue 6(bulben macben. ^ie 
©taatgfd&ulb, bie 1786 fid& auf 238 m\L «Pfb* ©t belief, loat 
burd^ ben Sinking Fund aUerbingS faft abgejablt, aber neben biefer 
3^ilgung lief bie S3ett)egung ber neuen ©cbulben einber, unb cä ergab 
fidb im ^(äfxt 1813, ba| biefe neuen ©d&ulben nid^t ipeniger aU 
574 STOiEL $fb. 6t. betrugen. 3ugleid& conftatirte man, bafe ein 
großer 2^eil biefer neuen ©dbulb b obere S^^\^ S^blte afö bie ge-- 
tilgte alte ©cbulb ge^ablt b^tte. :3e(t begann man ganj emft^aft 
an bem ^ertbe be$ !£ilgungdfonbg )u ^meifeln, unb bie Ueber^eugung 
brad^ ftd^ iBabn, ba^ irgenbetma^ in bem fd^einbar unantaftbaren 
$rincip beffelbcn falfd^ fein muffe. 2)cr ^mpf gegen baS alte ©pftem 
beS 2!ilgunggfonbg begann ein entfcbeibenber ju »erben, unb e§ begann 
eine literarifdbe Setoegung, beren lejter Mefley nodfe in SeropsS3eaulieu 
erfd^eint. 3lbr 9lefultat »ar, bafe jeber Sinking Fund, ber nid^t 
bloä bie ©dfeulbtitel auf!aufe, fonbcm aud^ fortfabre bie 3i«f«i biefer 
auf getauften Obligationen ftd^ ^blcn ju laffen, um b am it neue ^m 
fdufe ju madben, an unb für fidb falfdfe fei. S)iefe neue äuffaffung 
berief ftd^ b<iut)tfäd^licb barauf, ba^ tro( ber großen Operationen be§ 
Sinking Fund bie toirflid&e Sd&ulb bennodfe toeit mebr geftiegen fei 
al^ bie S^ilgung fie t)erminbert b^be, unb gelangte fomit ju bem iRe= 
fultat, baj eine »abre 2:ilgung nur auf einem toirflid&en Ueber= 
fd&u^ ber (Sinnabmen beruben !ann. 6o entftanb im Jlnfange un- 
fern 3<^b^^wnbertg ba^ ^rincip ber Ueberfd^ujtilgung, baS bur(b 
einen Sefd&lufe beS Unterbaufeä üom 8. S^^uar 1819 babin formulirt 
mürbe: „um bem $ubliifum bie @en)äbr bafür )u bieten, ba^ baS 
SBol! überbaupt einmal üon ber ©dfeulbenlaft ber National debt ht- 
freit werben !bnne, fei eS notbioenbig bafür ©orge ju tragen, ba^ 
ber reine Ueberfd^ufe ber ©innabmen be§ Staate über bie ausgaben 
jäbrlid^ minbefteng 5 SWiU. $fb. ©t. betrage". Tlan lann fagen, ba^ 
mit biefem SSotum bie ©pod^e ber ^errfdfeaft beä reinen Sinking Fund 
grunbfd^licb fein @nbe fanb, unb bie ber Ueberfcbu^tilgung beginnt 

3)ie ßiteratur, toeld&e biefe S3e»egung jum Sbeil begleitete, jutn 
%\^\l berüorricf, ift Don großem 3ntereffe. ©cbon 1774 batte Dr. $rice 
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auf äJeranlaffung SöiUiain $itt'S eine SSrofd^re ^efd^tiebeti: ,,An 
appeal to the Public on the subject of the national debf ^ 
tüelc^e baS ©^ftent bc« eigent(i<i^en Sinking Fund niiit bloS im ad^ 
gemeinen ijertl^eibigte unb anpries, fonbem fpcciett bie ©uSpenfion 
feiner 2]^ätig!eit toä^tenb eineS ÄriegeS gerabegu für bie ^^greatest 
imaginable folly" erftdrte. ®egen biefc Unfxö^i t)on $rice trat %Uxä) 
tia#er SEßimpei? auf (beffen ©(i&rift nn^ jtoar nldfet öorliegtv aber 
m^t, toie ©ergiuS ©. 717 annimmt, 1772 gefii^rieben fein !ann, 
t>a ^tice'S »u<3fe na6) SW'euOo* 1774 crfd&ien), blieb aber unbcad^tet. 
<Stft im jtoeiten S^^rsebitt loarb ber 6treit emft^aft, als SHob. ^a« 
miUon 1813 feine „Enquiry on the national debt" ^etouÄgab, 
in »eld&er er bur<i^ bie ©efci^i^te ber englifdfeen StationaCfd^ulb nadfe* 
toieS, ba^ trot^ aSer Sinking Funds bie Sdbutben ber Station bennod^ 
i)eftänbig geftiegen feien, »äbrenb ber 3#«nb ber ginanjen cbcnfo 
regelmäßig in bie Functionen be§ Sinking Fund eingegriffen, unb 
il^n unb feine SBirfung ju einer bloßen SH^fion gemalt babe. 2)en5 
no^ toirfte ber Sinking Fund t)on 1786 auf ber alten (ärunblage 
meiter unb leiftete toir(li(i& neben ber Steigerung ber 6taatSf(bulb 
:%ebeutenbeS. ^ie unflar man ftd^ jebod^ auc^ bei n^irflid^en Slational^ 
i^fonomen über bie ©aci^c »ar, jeigt niemanb beffcr afe thtn SCbam 
©mit^ felbft,ber in feiner „^efd&iii&te ber englifd^en StaatSfcbulb" (iBb.V, 
-fiap. 3) niift blo« jeigt, baß er nodfe feine ^orftettung »eber t)on bem 
Unterfc^iebe ber fd^toebenben unb feften ©c^ulb an ftcb, nod^ öon il^rer 
'^ftaltung in (^glanb bAt> inbem er beibe beftänbig in ber Public 
debt jufammentoirft, fonbem aud^ ben ganzen Sinking Fund in »enig 
feilen abtaut, mit ben j»ei S3emerhiugen, baß ein Sinking Fund 
bag Eingeben neuer 5lnlei^en „fe^r t)iel erleichtere", bann aber tjon 
t)en t5fituinjen nur lu oft ju ganj anbem finanjieUen Smdm gebraucht 
»erbe. SeibeS wußte man freilid^ obnebin. Slber atterbingS fagte 
Slbam ©mitb juerft, baß lein ©taat ber Sßelt, ber eine trgenbtoie be^ 
1)eutenbe ©taatSfd^ulb l^abe, jemals in ber Sage fein toerbe, biefelbe 
mirflid^ ju tilgen. Sludfe baS mar rid^tig bom ©tanbpunft ber "kiXdß 
ja^lung; aber eS löfte freilid^ bie t^rage nid^t. @rft Mob. Jpamilton'S 
18ud& griff gegenüber ber beftänbigen S^nabme ber ©d^ulb mit aUer* 
bingS leidet ju gebenbem ülad^meiS burd^, baß tro^ beS Sinking Fund 
1>ie ©d^ulben ftd& me^r als tjerboppelt bitten; fein tl^eoretifd^eS ^rincip, 
baS je^n ^al^re fpäter für baS ganje 2:ilgungStoefen ©nglanbS maß« 
gebenb toarb, faßt fid^ in bem 6a^e jufammen: „The encrease of 
revenue or the diminution of expense are the only means, by 
which the Sinking Fund can be enlarged" (gegenüber ber S)otation 
unb ber SJerjinfung feiner Obligationen), „all other schemes unless 
in so far as t^ey are founded upon this principle, are com- 
pletely illusory." 2)iefen 6aJ formulirte bann, als bie obenerwähnte 
IRefolution t)on 1822 nod^ immer feine praftifd^en golgen l^atte unb 
.^er alte Sinking Fund nac^ toie bor operirte, Sorb ®reeni?.ille 



382 ^te ^ta<ii9^^ntttWKxtotib^n^ 

j 1827 in feiner ©rofd^üre: ,^ssay sur ramortissement", ju einem 
praftif^en Sotf^Iage (tjgL ßero^^SSeaulieu, a. a. D., S. 322, 323), unb 
SR'ßuHoc^ brad&te benfetben unter heftigem Slngriff auf ben Sinking 
Fund in fektts 6(i^rift: „On taxation and funding System'', mit 
ber 6teuerfragc in Serbinbung; baju bgL bcffen 5Rote 33 ju feiner 
SlttSflabe von 2lb. Sniit^, 1870. — %i4 Sorb ©reenöülc'g SCuftreten 
begann nun ber Sampf im Unterl^aud eine kfÜBnsIt Sorm an^une^^ 
, men. Sluf ©runblage be§ SBeriii^tg einer Unter^au^mwiffiett toaib 
. bur* baä St. 9. Geo. IV. 90, 1828, beftimmt, baj fftnftig tovdm 
nur eine S^ilgung burdfe Ueberfd^üjfc ftattfinben fotte; im barauffotgcits 
bett 3a^re aber »arb bag 2:ilgung«tDefen enbgüCtig auf biefer ©runb-- 
fage biRa# bn» St* 10. Oeo. IV. 27, organifirt 2)iefe 2:itgungg'^ 
orbnung entl^dlt eigenttlii^ bad SUcfttltot aller bor^erge^enben Setoegungen 
auf biefem @ebiete; baffelbe befthmnt crfUi^, b«f^ auf ber iBaft^ einer 
SluffteUung ber {^inan^en bon bem Ueberfc^uffe ieWd Milbfienen 
Sal^red ein ä$iertel ber National Bebt Gommission üb^tPtefen unb 
yax 3^ilgung bermenbet, ^meitenS aber, unb baS koar baS @ntf<i^eibenbe, 
ba^ bie bafür angefauften Obligationen oud^ tvirflid^ in ben S&c^ecn 
ber S3an! au^geftrid^en (cancelled) toerben follten. Ueber ergebniijc 
biefer 2:ilgung§orbnung ift bann eine ftatiftlf(!^e ^ublication „Public 
Income and Expenditure (feit 1688) beröffentlid&t. 3m gro^n 
unb ganjen ift bamit bie ©pod^e ber Uebcrf(i^6titgung in (Inglanb 
befinitib an bie ©teile beS XilgungSfonbg getreten, bon ie(t an tarn 
unb tommt alles barauf an, ob ein Üeberfii^u^ bon ber f^inansleitung 
angegeben toirb ober nid^t, S)ie englifd^e S^ilgung loarb bamit feit 
biefem ©efe^ bon 1828 allcrbingS ein ^rincip, aber in 2öirKid^!eit 
eine leere $^rafe, unb um nid&t glauben ju mad&en ba^ bie 2:ilgung 
ber feften 6d&ulb h)ir!lid^ berfd^lounben fei, b^eid&net man feitbem 
bie 3:ilgungen ber fc^toebenben ©d^ulb, alfo bie 3a^lwngen ber 
Annuities unb bie 2)edungen ber Exchequer Bills, afe 6d^uIben' 
'. tilgung! S)ie Sarftellung bei £ero^=99eaulieu ift reidb an JWitt^eilum 
gen im ^injelnen, tt^a^ confuS im ©anjen; 3B*6ullod^ begnügt 
fidfe a. a. D. mit feinen Singriffen auf ben Sinking Fund; @iffen 
bat in feinen „Essays in Finance 1880" in Gh. XI: „Tbe reduc- 
duction of tbe National debt" (gefdbtieben 1867) nur einige fta- 
tiftifd^e Säten unb Sßetrad^tungen über bie 3una]^me beS SBo^lftanbe^ 
unb ber 3iffem ber ©dfeulbentilgung gegeben, o^netroj feiner ^ox- 
, ganger fid^ auf bie Untcrfd&iebe ber fdbtoebenben unb feften Sd^ulb 
einjulajfen. ©o müjfen toir unS mit bem Dbigen begnügen. Sßa» 
ba gefd^el^en foU, toenn ber Ueberfd^u^ nid^t ba ift, ^at nur @labftone 
in faft rol^er Sflaibetdt offen ju fagen ben 3Rutl^ gel^abt. S)enn öon 
einem f^ftematifd^ confequenten Kampfe ber Tilgung mit ber ©toate? 
fd^ulb fi^eint feine Siebe mebr p fein, ^m ®egentbeil erflärte ©lab^ 
ftone 1862 bem Unterlaufe (9flebe bom 3. Slpril), bafe fein ginanj- 
minifter in ber Sage fein »erbe, baS Unterl^aug ba^in ju bringen, 
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Ueberfd^ftffe l^ersufteiUn (to numaga)^ unt mit beaf dPbm Me @4uU 
tar |tt iSi§tnt ^ i^ ferner ju fa§ei?, bof bad ehr ber ^rmcipiett 

ber ©taatö»irt]^f(i^aft mürbigcr 6tanbpun!t ift, unb enxft genug ift e§, 
baft ft^ nicmanb bogcgcn erl^ob, afe bicfcr ©taatömann Dffen jagte, 
\>al bic einjlge 2(nt»ort auf bte gorberung einet 2:Ugung ber ©dfeuU 
bcn jejt nur no(i^ bic äBötte be§ $oraj fein tonnten: 
Cantäbit vacuas coram latrone viator. 
60 tief fte^^: bie heutige Sluffaffung bc^ ©d^lbentilgunggmefeng in 
(Snglanb! ' 

Sran!rei(i^ unb b^ie Gaiaae cl^amartissement. 

Um ba§ ju beurt^eilen \oa^ »ä^renb berfetben 3^it in granf^ 
reic!^ gefd^a]^, niuj, man alterbingg ben tiefen Unterfd^ieb in ber ©runbs 
auffaffung ber frahjöfif(i^en Staatäfd^ulb bon ber englifd^en fic^ r)^ti 
gegenttJdrtigen. 2Bir ^aben benfelben fd^on frül^er bargeCegt. 3)aS 
$rincip ber alten Dflente fdfelo^ ndmlidfe, wie h)ir gezeigt, bie 2:ilgung 
an unb für fid^ au§. ®ä^renb man ba^er in (Snglanb fic^ um 
ben Sinking Fund ftritt, ^at granfreid^ grunbfd^Ud^ an eine iilguflg 
gar nicfet gebadet. SlÜierbingg errid^tete f d^on Slapoleon I, eine 
Caisse d'amortissement, allein biefelbe ^tte mit bem ^ilgungg= 
wefen ber feften ©d^ulb gar niiä^ts ju tl^un. ©ie »arb im ^al^re 1808 
nad^ bem ßonfulat gefd^affen mit einem Kapital bon 10 Millionen 
unb l^attc nur jur Slufgabe, bie Bons du tresor einjulbfen ; fie war 
ein ämortiffement blo^ für biefe 5lrt ber fd^ weben ben ©d^ulb. 2)iefe 
©dfebpfung jlappleon'ä erweiterte fi^ bann in ben §änben beg gro^n 
3Rad^folger§ ^mbon'g,, be§ 3JlinifterS aWolUen, jur SranjBfif d^enSan!; 
bie befte Darftellung biefer ©ntwidtelung ift nod^ immer inSBalewgfp'g 
wertl^boHem 2Ber!e: „La question de Fanques" (1864), entl^alten, 
bie wir l^ier leiber. nid)t berfolgen bürfen. 2ln ein 2;ilgung§wefen ber 
feften ©d^ulb begann man erft ju beuten, als man ba§ ^rincip ber 
alten 3proc. SHente uerlaffen mu^te, namentlidfe um bie Milliarde des 
Emigres aufjubringen, ^er bamit entftel^enben neuen ©taatgfd^ulb 
unb il^ren Sinäflaffen fteHte barum bie SHeftauration im ©efef bom 
28. 5lpril 1816 bie nod^ l^eute beftel^enbe Caisse d'amortissement 
gegenüber. 2)iefer Caisse überwieg ba§ ®efe^ 20 aWill. SrS. 
jur S^lentcntilgung; 1817 warb beftimfnt, ba^ biefeS Amortissement 
jÄ^rlid^ mit feinem felbftänbigen S3ubget bcn fiaramem borgelegt wer- 
ben fotte; baneben ^atte m^n biefer Caisse fine Slnja^l bon @in- 
nahmen auß bcn 2)omdncn überwiefen, foba^ yxi ganjen bie 2)otation 
berfelben fid^ auf 88 SWill. grg. belief. Sie 2Bir!ung biefer Caisse 
war fo bcbeutenb, bafc bic öproc. Sente über pari ftieg, unb ein 
eigene^ (^efe^. bom 1. 3|itai 1825 ben 9iüd!auf aller Renten über 
pari »erbieten mu^te. Slbcr erft 1830 warb gefejlid^ beftimmt, ba^ 
bie rüdgefauften Scntcn nidfet Weiter bcrjinft, ,.fonbern wirflid^ an-- 
nu Hirt werben jollten.; bamit war, wie £crois>=33eaulicu rid^tig be- 
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merft, bad ^rinci^j bcg cnglif d&cn cigentUci&en Sinking Fund »«tonen; 
ober ba bie. 2;ilgung^botation nod^ immer 'Stoifd^en 70 — 80 2JlilL 
^S. betrug, fo toar in ber ^^at biefe Saft fe^r ^ro^. 3]>lan 
tarn bal^cr auf biefe Sw^Jft^^tung ber eingelöftcn Titres eine 3«t 
lang jurüd; bann marb burd^ bag @efe| t)om 22. :3uli 1848 ba§ 
ganje ^ilgungdmefen &ffentli<i^ fuSpenbirt (,,en le faisant cepeadant 
£gurer fictivement dans le budgef, 3R. Slod im ^^Dict. de 
TAdm."); crft 1859 toax't) ed nneber aufgenommen, 1860 toiebcr 
fugpenbirt, bann aber bwr(i& ba§ (SefeJ t)t>m 11. 3uli 186G auf§ 
neue organifirt unb il^m ungefdl^r bie alte 2)otation mieber jugctoiefen; 
enb(i(i& aber 1870 befinitit) befeitigt, juglciii^ ober bie f(i^töe' 
benbe ©*ulb an bie »an!, bie 1871 1530 3»ia. gr§. betrug, mit 
200 3Jliüionen enttoftet. ©eit biefer 3ßit gibt eä jwar nod^ immer 
«ine Caisse d'amortissement, allein biefelbe ^at eg mit ber S^ilgung 
ber feften Bö^nio überhaupt nicbt me^r ju t^un, fonbcrn ift feit 
biefer 3eit ni(i&t§ aU bie Seriraltung ber Äu§ja^lungen ber ücrfcbie- 
benen Caisses be§ ftaatlid^en SSerfidberung^ipefeng (Caisse des re- 
^ traites, de famille, des pensions) unb ber fcbtoebenben ©d^ulb, ber 
Caisse des depots et consignations (f. oben) alfo nid&tS aU ein 
Äaffenorgan beg Sinanjminifteriumä mit einer eigenen Ueberttjad^ung^- 
commiffion unb einer toeitläufigen ©efd^fiftSinftruction X)on 1862. 
SBenn nun SerotjsSßeaulieu biefe Function ein „amortissement occulte, 
automatique", bie bo(i^ al§ „rachat des anuuites ä long terme" 
]^öd)ft einfad^ ift, nennt, erftärt fid^ ba§ nur burd^ feine UnKar^eit über 
t>a^ SBefen ber fcbroebenben 6dbulb. S)ag ©efammtrefultat aber ift, 
baj Ji^anfreid^ fotool aU Gnglanb ben f^ftematifd^en fiampf mit i^rer 
<Staat§fd^ulb gegen bie 5lner!ennung be§ ^öd^ft jttjeibeutigen^rincipS aufj 
gegeben ^aben, ba^ man eine ©d^ulb nur burd^ einen effectioen Ueber- 
fd^u^ tilgen bürfe. S)ie ^arftettung tjon £erot?=SBeaulieu jeid^net f4 
übrigen^ aud^ ^ier burd& großen SHeidfet^um il&rer eingaben, freili(ft 
audfe burd^ gönjlid^e Untenntni^ be§ 2:ilgung§h)efeng ber ©taat^obti- 
gationen auä. S)a5u ogl. ^odt, a. a. D., ©. 529, 530 unb % fiauf^ 
mann, „S)ie ginanjen g^^anfreid^^'', S. 627 fg. 

Slnbere ©taaten. 

S)er Oefd^idfete beS SUgung^fonbg, ber Hoffnungen unb 6nts 
tdufd^ungen bejfclben gehören in (Suropa nod& Defterreid^ unb SBaiem an. 

3n Oefterreid^ loar ber aUgemeine 3:ilgunggfonb§ am 22.3anuar 
1817 eingefejt mit einer 2)otation oon circa 2V2 3)litt. B^. iÄ^rli(6 
unb berjenigen ©umme, toeld^e aug bem @rlöS oon ©taatSgütem 
ftd^ ergeben toürbe. 3)ie Slufgabe biefeS JilgungSfonbä ioar inbefe 
-eine oon bem englifd^n unb franjöftfd^en toefentUd^ t)erfdbiebene. 6r 
follte tjorjuggtoeife ben (5ur§ ber ©taatgobligationen \fthm\ juglei^ 
joßte er bie felbftdnbige SScrtoaltung ber ©taatgfd^ulben bocumentiren, 
unb warb ju bem @nbe 1823 mit ber „3)irection ber ßoibenj^^ltung 
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bcr ToerjingUi^cn 6taat§f c^ulb " i)crf(i^moläen. @r (bfte feine 5lufgabc 
fo gut, ba^ bie StaatSobligationen balb pari ftanben, unb ^fd^on 
1829 na^m man ba^er bie Dotation pxxüd unb (ie& il^n nur mit 
ben 3itifen ber bereits bei i^m tjor^anbcnen Obligationen mirfen; bod^ 
fotttcn il^m üon 3eit Su 3eit Uebcrf(i&üffe ber ©taatgeinna^men ju- 
gewenbet »erben, ©ein ©tammtjermbgen mar bamals 209 3Kiü. gl. 
mit 7,2 3}lillionen 3itifen. 3n neuerer 3eit ^at ber 2iilgunggfonb§ 
au(ib biefe gwnctionen tjerloren, inbem er fein ßinfornmen bei ber 
6taatScentral!affe gegen 4proc. Sln^eifungen ber fd^toebenbeti ©d^ulb 
abgab, bis enblid^ baS ©d^einleben beS S^ilgungSfonbS burd^ patent 
üom 23. S)ecember 1859 g^njlid^ aufgeboben unb an feine ©tette 
eine „S)irection ber ©taatSfd^ulb" mit ber Slufgabe, bie ^ud&fü^rung 
ber ©taatsfd^ulb unb bie 3Serlofungen unb S^ilgungen ber ©taatsfdbulb 
ju leiten, eingefc^t »arb. 2ln bie ©tette ber frühem Tilgung trat 
bagegen jcft bie $rocentualtilgung. 35gl. 2)effar)9, a. a. D., §. 83 fg. 
ge^lt bei ^eer unb 3Jlailinen. 3)agegen ift baS ©\?ftem ber Sotterie^ 
tilgung als (Erfa^ ber Function beS SlilgungSfonbS \)xex tjielleid^t am 
ftäriften in (Suropa auSgebilbet (f. unten), 

Ueber ben bairif d^en 3:ilgungSfonbS (1. Dctober 1811) unb 
ben babifd^en (neues ®efej bom 31. 2)ecember 1831) f. diau, §§. 505 
— 508. 2)en t^eoretifd^en Äampf gegen bie SCtuppnen beS SiilgungS^ 
fonbS ging bon Hamilton aus (1813), beffen ©a^ man anerfanntc, 
bafc jebe Tilgung, bie nid^t auf loirflicben Ueberfdbüjfcn bcrube, feinen 
©inn b^be, unb bie ftatiftifd^e ^^lad^weifung l^injufügte, ba^ (Snglanb, 
toä^renb eS i)on 1809 — 12 618 aRiUionen geborgt, bai)on nur 
38,9 2Rillionen jurüdgega^lt }^aht. Unter ben S)eutfd^en ift eigentlid^ 
nur 9lebeniuS ju einem Karen S^efultate gefommen, inbem er bie auf 
ber in geometrifdbm 35er^dltni& toad^fenben Sraft eines fold^en SiilgungS^ 
fonbS berul^enben S^ilgungSpldne fcbarf d^araftcrifirte unb ben 3rrtbum 
auf bie ©runblagen beS Bffentlid^en drebitS jurüdtfü^rte (ßap. 8, §. 4). 
Sn gleid^er Söeife ^at Sftau (§. 505 fg.) benfelben ©a^ mit bielem 
einzelnen 3Raterial burd^gefü^rt, jebodb ol^ne immer bie ^rocentuat 
tilgung ge^öri^ tjon bem 2;ilgungSfonbS unb feiner Operation ju 
fd^eiben, tooburd^ feine *J)arftellung nid^t immer ganj !lar ift. ^ie 
einzelnen ©rünbe gegen ben ^ilgungSfonbS, bie freilid^ auS beut obi- 
gen ©runbe jugleidb gegen bie ^rocentualtilgung ge^en, befonberS 
llar (§. 520 fg.). 3)ie »id^tige S^^agc, ob ein fd^led^ter 3:ilgungS5 
fonbS nidfet nod^ immer bejfer fei als bie befte Sotterie, Ift nur in« 
birect bon IRau berührt toorben. 

2)aS 2;ilgungStt)efen ^reufeenS toax burd^ ®efej bom 17. 3fft? 
nuar 1820 georbnet, jebod^ ift ein eigener S^ilgungSfonbS l^ier glü^lidb 
bermieben unb nur eine freie Tilgung jugelaffen, toeld^e auf ben für 
^erjinfung unb 2;itgung bcr ©d^ulben befonberS beftimmten (Sinna^* 
men beruht. Sflönne, „©taatS^Sfledbt", I, §. 72; II, §. 250. SßgU 
aud& Pfeiffer, II, 589 fg. »ergiuS, §. 61. . . 

stein, ginonatiJtffenf(^cft. IV. 25 
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60 tüu in $teu^en^ gibt eS au(i^ in IRu^lanb nicbt einen 
eigenen Xilgung^fontd. ^^ebe @d^uto bie mit ^mortifation^temtinen 
contral^irt lüurbc, lüirb na(i^' biefen Terminen auf Soften beS aUgc= 
meinen S3ubgetS abbejol^lt. 2)ie ©d^ulben, an xodö^t feine Stmottifation»-^ 
tcnnine gehtüpft fmb, toerben naö:) ben Umftönben getilgt. 

3 tauen enblidfe ^at bisjejt mit ber Ünification unb SteguUning 
feiner ©taatSfdfeulb im allgemeinen, fpecieH mit ber (Sonüerfion feiner 
f(i^mebenben 6cbulb ju üiel ju tbun gehabt, um emftlid^ an eine 
Tilgung beulen ju fönncn. @§ toar ba^et allerbing» ben Scrbält* 
niffen entpredfeenb, ba& (Sat)our bei ber SJorlage beS $lan§ für ba» 
Gran-Libro 1861 jebe SSerbinbung irgenbeiner Ämortifation mit biefer 
Ünification befinitiü mit ber Semerhing ablel^nte, „man muffe auf ba§ 
alte unb trügerifii^e 5lmortifationSf#em i)er5i(i&ten''. S)iefer ©runb-- 
fa^ ift geblieben, unb bie i)on ©aij^g in feiner „Italie" (©, 475 fg,) 
mitget^eilten S\]\txn jeigen un«, ba^ tjor 1874 i)on einer ©(Bulben- 
tilgung überhaupt feine Stiebe mar, ba§ ®efe^ üom ^ai^re 1874 ta- 
gegen an ©teile ber 2^ilgung bie 3ittfwcont)erfion fe^te, h)e((i^e aücr^ 
bingS bebeutenbe Stefultate ergeben l^at. 



B. ffotterieanljeiljen unb ffüttertetUguttgen. 
aagemehier SJegriff* 

S)ie Sottcricanlcil^en bübcn eine befonbere 2lrt be^ ^JUgung^- 
tt)efen§, bie aber, »eil fie in ber S^l^at »eber jemafö ben t)on 
i^r ettoatteten ©ffect nod^ auä) einen fonftigen SQSertl^ l^at, nur 
au^nal^m^toeife t)orIommt, »0 fie aber einmal aufgefteUt ift, 
freilid^ »egen be^ für ben ©laubiger getoonnenen jus quaesitum 
auf bie S)ur(ä^fü]^rung be^ @^)ietplan^ nid^t beseitigt toerben 
lann/ 3Bir muffen fie aber bennod^ ber SSoIlftänbigfeit tocgcn 
ffizx mit auffül^ren. 

S)a^ eigentUd^e SDäefen aller Sotterieanleil^en befielet barin, 
eine ülüdjal^lung Der ausgegebenen ©d^ulbtitel jum 5ßaricurfe 
neben ber aSerjinfung ju einem beftimmten 2;ermin ju 
öerfpred^en, in ber SBeife, ba^ bag So« bie betreff enbe einjclne 
Obligation bejeid^net, toeld^e burd^ biefe SlüdEjal^lung getilgt toirb. 

2)er S^td biefer Sotterieanleil^en ift flar. 2)ie geftftcBung 
eines 2;erminS ber üoHen SlüdEjal^lung foH ben ©miffionScur^ 
ber älnleil^e lieben. 2>iefcn ^tozd lann man auf jtoei SDäegcn 
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crreid^cn. S)er crfte erfd^cint in ben „SSetlo^barcn änleil^cn", 
ber jtoeitc in ben cigcntlid^cn „Sottcricanlcil^cn". 

®er Unterfd^icb bcr bciben Sitten beruht barauf, bafe bei ben 
üerlo^baren anleiten ber ©egenfianb ber Sotterie bie StüdEjal^lung 
beg 5RominaHa^}itatö bei ber Qk\)unQ bcr einjelnen ©d^nlbtitel, 
bei ben eigentUd^en Sotterieanleil^en bagegen eine bnrd^ ba« £o^ 
befiimmte SSertl^eilung be^ ©efammtbetrag^ ber Bi^ifc« «^ bie 
einzelnen gezogenen ©d^ulbtitel entl^äU. Seibe SIrten forbern 
bie änffieHnng eine^ beftimmten 5ßlan^ für bie SSerlofnng, ber 
fel^r üerfd^ieben fein tonn; bei beiben ift eS ätoedfmäfeig , menn 
bicfer Pan anf ieber einjelnen Obligation menigften^ in feinen 
§anpt^}nnften angegeben ift. SlUe Sotterieanleil^en finb neuem 
Urfprung^- 3^r SBertl^ für bie ©rjielung beS l^iJ^em Smiffion^^ 
curfe^ ift jtoeifel^aft; geteife ift nur, bafe jiebe ämedtmäfeige Sot- 
terie fpäter ben ©uriS jutoeilen fogar bebeutenb über pari l^ebt 
unb bennod^ einen anbern 3lüdE!auf afe ben burd^ bie 3Jer- 
lofung untl^unlid^ mad^t. 3n ^ejiel^ung auf bie t)olfömirt]^fd^aft5 
lid^en folgen überl^aupt unb auf bie cffectiöe Selaftung ber 
ginanjen burd^ biefelbe ift ieber fold^e 5ßlan jebod^ burd^auS 
fein günjiiger ju nennen. $Ramentlid^ in 93ejug auf ben legten 
5ßunft finb bie SSerl^ältniffe beiber 3lrten fel^r tjerfd^ieben. 

6g ift nun !lar bafe baö ganje ©Aftern ber Sotterieanleil^en 
auf ßonfote unb Slente gar nid^t anmenbbar ift, fonbern nur bei 
Dbligation^fd^ulben öorlommt unb in ben meiften gällen aud^ 
einen nid^t befonberg guten ©rebit öorau^fefet. ©nglanb Icnnt 
bie Sotterieanleil^e überl^aitpt nid^t; granfrei(| l^at alle Sotterien 
»erboten mit äu^nal^me ber SSerlofung einjelner ©emeinbe- 
anleil^en; fo gibt z^ nur nod^ Sotterien in einjelnen Dbliga* 
tion^länbern. Ueber bie pd^ft bebenllid^en ©eiten beffelben ift 
man fld^ jebod^ allentl^alben einig. 

S)enn eg fann benn bod^ »ol fein S^ti^d fein ba^ alle 
biefe Sotterien nid^t blog pnanjielle Äünfleleien finb, bie nid^t 
einmal i^rem finanjieHen S^^dt entfpred^en, fonbern aud^ ba^ 
unfelige ©lüdEfpielipefen an bie ©teile regelmäßigen Srioerbe^ 
fegen. 3Bann merben toir un^ biefer 5ßarafiten aller gefunben 
SSolfött)irtl^fd^aft enbgültig erlebigen? 

3)ie ganje Se^re t)on ben Sotterieanlei^en ift ftcts unter ben 
Sitten bcr 6taatSanlei^en aufgeführt, hJä^tenb fie bodfe unstoeifcl^aft 

25* 
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bem XilgungStocfen angel^ött. SS ift bcfannt, bafe ba§ Sottcrietocfcn 
feine eigene (^efd^ic^te \}at, auf bie mir l^ier natürlid^ niAt eingeben 
fönnen. ©eit bie Sotterie mit bem 5lnfange unferä 3fl^i^^wnbertg au(t 
in ba§ SilgungStocfen ber ©taotgfd^ulben aU ein fd^einbar fe^t toir!- 
fameS ^Kittel für bie ^ebung beS GntifftonScurfeg übergegangen ift, 
\)at e& fotool bie Sii^anjtoiffcnfci&aft afe bie Se^re bom ®elbber!c^r 
r}xd\aä) bef d^äftigt, »eil biefe Sotterien eine SKenge bon SSartctfiten ttnircn, 
bei benen bie a3ere(i&nung. be§ 3Jer^dltniffeS bon 3iw^ wnb Prämie 
natürlid^ bie ^auptfadtie ift. Unger ,,^anbbu(i& ber ©taat^lotteric'' 
(1841), ^t eine ©ammlung ber neuem bon 1820 an mit genauer 
Serec^nung gegeben; über bie S^latur berfelben bgl. befonbcrS Oct- 
tinger, „Si^eorie ber Sottcrieanlei^en" (1844). ^RebeniuS ^at ftc 
juerft in bie eigentliche ginanjtoiffenfd^aft eingefü^ (©. 343 fg.); 
bo(i& ^enfd^t bei i^m bie ©runbborfteffung, aU ob bie Sotterie ent^ 
toeber einen SSerluft für bie ©laubiger ober für ben ©taat enthalten 
muffe, toa^ burdfeaug nid^t not^toenbig ift. 2lu4 SWald^uS (§.91) 
^ält fte mit gutem Sted^t für „f oftbarer als anbere SKet^oben"; ba§ 
^aupttnoment, ba^ bei ben Stüdtja^lungSberlofungen eine gezwungene 
Tilgung sum $aricurg ftattfinbct unb baj fomit bie Äoftbarfcit im 
®runbe biefelbe ift toic bei jeber 2lnlei^e mit gejtoungener ©inlöfung 
eines beftimmten tl^eilS, joä^rcnb bie ^SerjinfungSberlofung einen burd)- 
auS anbem ©^arafter l^at, ift jebod^ nid&t gel^örig ^erborgel&oben. 91 au 
(§§. 501 — 505) l^at aud& biefe ©d^eibung nid^t ftreng burd&gefüH 
im übrigen bie bolfemirtl^fc^aftUd^en golgen befonberS ^erborge^obon. 
3)ie SBeurtl^eilung unb 2)arftellung ber einzelnen 35erlofungSpläne bürfte 
nid^t ^icr^er gehören. 

3n ber neuem 3^it ^at fid& nun mit bottem 'ifieäft bie ©elb- 
mat^emati! ber ^aö:)^ bemöd^tigt unb bie SSered^nung ber ^ö^e ber 
burd^ bie Sotterte ftdfe ergebenben 3inSfü^e bis inS größte S)ctaU 
aufgefteüt 3ln ber ©pi^c ftel^t ^ier unjlüeifel^aft SWofer'S bortrcff^ 
iidlt, Iciber nid^t mc^r erfd^einenbe 3«tfdbrift: „Kapital unb JRente"; 
^otoe, „^er gegentodrtige unb fünftige Söert^ ber toid&tigften euro? 
päifd^en ^rdmicnanlei^m" (1870), ^at in feinem britten i^eil nament- 
lid^ bie ©emeinbeanlei^en aud^ in ^ranfreid^ eingefül^rt unb bered^nct. 
(Sine einge^enbe 2(rbeit »on 935^mert, „Sotterie unb $rämienan(e^n 
nad& toirt^d^aftlid&en ©runbfd^" (1870). 3)ie neuefte ©c^rift »on 
Dtto SBarfd^auer: „^ie Sa^lenlotterie in ^reujen. SWit SBenuJung 
bon amtlid^en Duellen" (1885), enthält nur nod^ in i^rem erften $cft 
bie eigentlidfee Sß^lewl'^tterie unb bie fe^r forgfältig gearbeitete präg- 
matifd^e ©efdfeid^te iftrer gefeflic^en Drbnung unb ©rgebnijfe, o^ne ba^ 
SSer^Ältni^ jur ©taatSfd^ulb ju berül^ren. 

I. DerU^bare ZnUil^en (ftaiiitalBtierlofnng). 

3)ie üerlo^barctt SKnleil^ctt fmb Weienigcn, bei meldten bie 
Sftüdjal^lutig jum SWcnnmertl^e für alle einjelnen Dbligatir>nen 
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jugcfagt ift unb jipar in bcr SBeifc, bafe jene SlüdEjal^lUttg in 
beftintmten Xtvminen — mciftcng iäl^rlid^ — für einjeltte Dbli^: 
gationen tjorgcnommen »irb, S)ie Aufgabe bcr aSerlofung babci 
ift, bic SRummcrn bcrjcnigen cinjclnen Obligationen jn bcfHm= 
men, tüeld^e bcr ©taat an iebem cinjelnen 2;crmin jnrüdja^lcn 
toiH. 3^ bcm @nbc pflegt gemöl^nlici^ bei bcr großen äinjal^l 
t)on Obligationen eine jtocifad^e @int^eilnng ftattjufinbcn; bie 
erftc ixi ©erien, bie jmeite in einjelne $Rnmmern. S)ie Si^'&w^Ö 
gefd^iel^t jnerft für bie Serien, bann innerl^alb bcr ©erien für 
bie einjctncn SRnmmcrn, bie atebann belannt gemad^t nnb beren 
Seträge jnr S^i^lnng angetoicfen »erben. Die SSerjinfung tt)irb 
baburd^ nid^t berührt SRatürlid^ lann bie gcjogcne Obligation 
nid^t »ieber ausgegeben toerben, S)ie Slu^jal^lung berfelben ift 
ba^er eine cffectiöe unb planmäßige 3:ilgung. 

Der näd^fte ©ffect bcr aScrloSbarleit ber änleil^en ift bal^er 
bie ©etoißl^cit, bafe jebe Obligation ju i^rem motten 5Renntt)ert]^e 
nnb bafe fie fpäteftenS binnen einer beftimmtcn B^it iurüdgcjal^lt 
toirb. 2>er entferntere ©ffcct befielet barin, bafe burd^ bie SBer- 
lofung auf j[ebc einjelne Obligation ein gemiffer @rab ber Sffial^r' 
fd^einlid^lcit entfällt, fd^on bei ber näd^ften SSerlofung im sollen 
9lennmert]^e jurüdbejal^lt ju tocrben. 3)a nun überl^aupt bie 
®ett)ife]^eit ber Slilgung ben Sffiertl^ jeber Obligation crl^öl^t unb 
jtoar natürlid^ um fo mcl^r, je näl^er bie ^ilgung§= ober @in= 
löfungSfumme bem SWennmert^e fielet, fo leud^tct eS ein, bafe 
eine fold^e Orbnung ber StüdEjal^lung ben ©miffionScurS ber 
Obligation immerl^in erpl^en mufe. S)er »eitere @influ| iener 
SBal^rfd^einlid^feit ber S^e^^ng ber einjelnen Slummern äußert 
fid^ freilid^ junäd^ft nur in ber SBBcife, bafe, folangc bie Obli= 
gation unter pari fielet, t)or ber Bi^t^i^wö ber SBörfencurS fold^cr 
Obligationen ein »enig fteigt, nad^ ber 3i^^J^«9 bagegen finit, 
®icg ift, nad^ einmal gefd^el^ener ©miffion, bem ©taate freilid^ 
gleid^gültig; attein bie SaSal^rfd^einlid^feit, bei biefem SBed^fel beg 
aSörfencurfeS ettoaS ju getoinnen, erl^öl^t immerl^in ben 3Bert^ 
ber 5ßapiere, obmol biefer ©influfe nur ein fel^r geringer ift. 
®aburd^ flnb bic ücrlo^barcn Slnlcil^cn eine 3^^^ ^^^Z S^^"^ ^^' 
liebt gcioefcn. 

S)ic ?5rage ift nur, ob unb unter tocld^en »cbingungen eine 
fold^e aScrlofung für ben ©taat ratl^fam ift. S)ie Slnttoort auf 
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biefc gragc befielet offenbar in ber öcftimmung bc^ Uxittx^^kU, 
ber bei bem ©miffion^curö mit ober ol^ne bie in ber SJetlofung 
entl^altene Äildja^lung ftattflttben »irb, 3latüxli^ Idfet ^x6j bie§ 
nid^t im allgemeinen fagen, fonbern l^ängt ton bett befonbern 
aSerl^&ttniffen ab. Snbeffen fann man bod^ bie folgenben SRegelti 
bafilr afö mafegebenb annel^men: 

SJBenn an« irgenbeinem ©runbe, fei eg loegen be^ l^o^en 
Singfwfeeg ober toegen befonberer SSer^ältniffe be^ ©elbmarlteg, 
eine SGBal^rfd^einlid^feit torl^anben ift bafe bie tjerlo^baren DUU 
gationen pd^ toegen il^re^ l^ol^en Si^^fi^fe^^ baucmb über pari 
[teilen, fo ift bie SSerlofung jmedm&feig, benn atebann be- 
fielet il^re Slufgabe nid^t barin, ben ®mif flon^cur« }u lieben, f on= 
bem bem ©taate bie Sliidjal^Iung jum Slenntoertl^e äu fidlem, 
tt)ie tt)ir e^ fd^on frül^er bei ber SM^^^^^i^^^tion angebeutet 
l^aben. Siatürlid^ tritt biefer %aU regelmäßig ba ein, loo ber 
flnanjielle gortfd^ritt be^ Staate ben bei ber ©miffion fold^er 
Slnleil^en üerfprod^enen Si^^^f^B ^tS i^ ^^^ erfd^einen läßt, o^nc 
baß bod^ eine Slebuction ber äin^tn fd^on motiüirt märe, äfe 
bann lann eine fold^e Slnleil^e jttjedEmäßig erfd^einen. 

§at ber Staat jene SÖBal^rfdeeittüdefeit nid^t, fo erfd^eint eine 
äJerlofung^anleil^e ber Siegel nad^ nic^t jtoedfmäßig. 

3uerji ^pxtä)tn alle ®rilttbe im erl^öl^ten SWaße bagegen, 
toeld^e fd^on gegen bie unbebingte 3;^ätigfeit ber Xilgung^fonbg 
fpred^en. S)enn aud^ bei ber SSerlofung ift bie Setpflid^tutig 
toorl^anben, neben ber SSerjinfung bie atüdEjal^lung ju leifien. 
S)enn bie aSerlofung ift eitn eine Slilgnng. 2)er ©taat toirb 
bal^er bei ber aSerlofung^anleil^e l^änfig ju einer muen 2lnleil^e 
fd^reiten muffen, mit meld^er er bie SSerlofung bedtt, ober er 
muß, toa^ im ©runbe auf baf[elbe l^inaugfommt, bie ^uäia^- 
lung ber gejogenen Obligationen auf bie fd^toebenbe ©d^ulb 
überreifen. S)ag ift bag SSebenflid^e bei ben üerlo^baren an- 
leiten überl^aupt. 2lber nod^ entfd^eibenber toirft ber folgenbe 
®runb. 

2)a bie SSerlofung ftetö bie Tilgung jum SRenntoerti^e ent^ 
l^ält, fo bilbet bie ^flid^t jur SBerlofung eine Saft für ben 
Staat, bie genau um fo üiel mel^r beträgt, afe ber Sörfencur^ 
unter bem Slenntoert^e fielet. S)er Staat erleibet bal^er bei 
jeber fold^en SSerlofung einen SSerlufl, ber biefer SJifferenj gleid^ 
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Ift. ättetbingö toirb fid^ bcr ©miffion^cur^ burd^ bic SSerlöfung 
lieben, aber bicfcö 3Rcl^r, tocld^c^ bcr Staat burd^ jcnc^ aScr^ 
fprcd^en bcr unbcbingtcn StüdEjal^Iung jum üoHen SWennttJcrtl^e 
crl^ält, fommt il^m babci ftcts ju tl^cucr ju ftcl^cn, ba bic SSal^r? 
fd^cinlid^feit bcr Bt^^ung für lebe cinjclnc Obligation in bcm 
©rabc finft je gröjser il^rc 3^^^ ift ^^^ i>^^^^ ^^4^* bic gallig- 
feit l^at bebentenb auf ben ©miffion^cnrS cinjutoirfen. ®ine 
SSerlofnng aber bic in großen ©nmmen t)ortt)ärtg gcl^t, toirb 
mieber nid^t ol^ne eine neue änlcil^c befd^afft merben !6nnen. 
3ft ber Staat bagegen in bcr Sage bic« tüirHid^ ju tl^un, fo 
l^ilft er fid^ meit beffer burd^ freie Tilgung ober burd& bic 
3itifenrebuction. 

2)emnad^ erfd^eint bic SScrlofungSanlei^c ate ^im ^öd^ft gc« 
fäl^rlid^c Operation, bei ber fcl^r leidet baö SWittel tl^cucrer loirb 
atö ber 3^^^/ w^t> ^^^ ^^^ ^^tß^ 9^«J beftimmten Umftänben 
rätpd^ ift- 

S3et SRau (§§. 501^-503) fmb bie t^erfiJbiebcncn Slrtcn bcr t?er= 
lösbaren 5lnleil^en niiftt gefd^iebcn unb ba^cr aud^ bic bcfonbem Ser- 
l^dltniffe ber £ottetieanlei|^en unb il^rer (Erfolge nid^t ge^5tig gemütbigt 
3lTn attgemcincn ftintmt er mit bem Obigen überein. 3lebettiug (Aap. 7, 
§. 9) red^net bie Sotterieanlei^en falfd^ ju ben Slnleil^emet^oben; feine 
Setrad^tung ift gerabe l^ier eine beinahe gar nid&t finanjieüe fonbem 
üorn)iegenb nationalöfonomifd^e, meä^alb er ben Äern ber ©ad&e, bie 
S)iffercnj beS burdfe bie SJerlofung erjcugten unb beS einfad&en (SmiffionÄs 
curfed, aud^ nid^t bead^tet 

UebrigcnS bürfte t^eorctifdfe bie grage felbft !aum nod& eine 
(Eontroi)erfe fein; bie praftifd^e ^auptfadbe ift bie Sinfen^ unb S^ilgung«- 
bered^nung, unb hierfür barf bie ginanjtoiffenfd^aft auf bie Slrbeiten 
ber beiben bereite erwähnten Slutoren äWofer unb ipome bertoeifen. 
@0 ift babei natürlid^, ba^ jeber einseinen ^nlei^e aud^ l^ier ein be? 
ftimmter, mat^ematifd^ berechneter $lan tjorau^ge^t. 

II. £otterifanUtl)en im eitgern «Sinne. tLapUalB- mi 
Jinfentierlornnsen. 

3^atur berfelben. 

2luf einem ganj anbem @tanb^)unlte [teilen bie eigentlid^en 
Sottcrieanlcil^en. 

aSäl^renb bei ben öcrlo^baren %nUi^tn bie äbfid^t beg 
©taat^ bal^in gel^t, burd^ bie Slilgung jum motten Slenntoertl^e 
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für bic gejogcnc Obligation bcn ®mifrioti§curS ju lieben, finb 
bic cigcntlid^cn Sottcricanlcil^cn barauf bcred^nct, mit bcr SScr^ 
lofirng be« cinjelncn ©d^ulbtitete eine aSertl^eilung bcB 3^«^- 
betraget bet ganjcn ©d^ulb ju tjcrbinbcn, tocld^c bcnfclben 
3wc(! crteid^en foB. 

3u bem @nbc faiin bcr ©taat öcrfd^iebcnc SBege cinfd^lagen, 
bie }u jtüci tcrfd^icbcncn Slrten bcr Sottcricanlcil^ctt im engem 
©innc filieren, @r fann nämlid^ cnttocber bie ganjc ©umme 
bcr 3ittf^^^ i^^ ©cgenftanbe ber Sotterie maä)tn, ober er !ann 
einen 2;i^eil bcr 3i^f^^ ^^^ regelmäßigen 3^«^ an^jal^len unb 
ben anbem ^l^cil in bic Sotterie geben. 

3unäd^ft l^aben fie beibc natüxliä) jnr SSoranSfefeung, baß 
ein Pan für bie SSerlofung fejigejieHt merbe ber juglei<ä& ein 
öffentlid^er, gef ermäßig ancrlannter unb ftreng fefige^altcner 
fein muß. S)ann l^aben fie alle jum S^tä^ baß burd^ fie ber 
©mifftonöcurg gcl^oben »erben foH. @g ift bal^er, abgefcl^en 
t)on il^rem tl^eoretifd^en SBBcrtl^c, in jcbem einjelnen gallc bie 
grage ju unterfud^en, ob bieg aud^ toirflid^ eintreten »erbe, 
unb banad^ flnb bie Seftimmungen bc^ 5ßlang feftjufteHen. 

%U allgemeine Siegel ergibt fid^ nun bafür, baß ber ©in^ 
fluß ber Sotterie bc^l^alb ftet^ nur ein befd^r&n!ter ift, loeil bie 
mit il^r öcrbunbene Ungctoißl^cit ftet^ toiele abl^ält, [xä) eine 
fold^e Sotterieobligation ju laufen, ba fie eine fefte aber fidlere 
©innal^me einer unfid^ern, toenn aud^ möglid^ertoeife fel^r großen 
entfd^ieben öorjiel^en. 3Kag bal^cr eine Sottcrieanleil^c nod^ fo 
günftig cingerid^tet fein, fo !ann man bod^ immer aU Siegel 
anncl^men, baß niemanb fein ganjcB Äapital in einem 5ßapier 
anlegt bag il^m möglid^crtoeifc gar feine jäl^rlid^en 3^^!^^^ ^^^^ 
bod^ Ui meitem geringere trägt, alg er fonft befommen lönnte. 
eg folgt baraug, baß bic Sotterieanleil^cn ftets eine SBirfung 
auf ben ßmiffiongcur^ l^aben, folangc il^re ©umme feine ju 
große ift, toäl^rcnb bic Sotterie i^ren ®influß auf bie ©miffion 
in bemfelbcn Serl^ältniß t)erliert, in loeld^em bie ©umme ber 
ganzen ©taat^fd^ulb fteigt. 2)iefer ©influß l^ängt babei nid^t 
t)on ber ^öl^e bcr le|tern ab, fonbern eben t)on ber obenern)äl^n= 
im Slatur ber Sotterie, unb mu^ bei ber grage, ob eine neue 
SÄnleil^e afö Sotterieanleil^c aui^gegeben merben fott ober nid^t, 
toenn man fd^on jur Sotterieanleil^c greifen »iU, fe^r nad^- 
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tvüdliä) tn^ @ctt)i(j^t fatten. ®ö ifi ©ad^e ber ©taatöfd^ulben- 
t)crtt)aUung, bie^ im cinjclnen gatte ju untcrfud^cn unb banadi^ 
jn l^anbclti. 

3)le obengenannten formen Ij^aben nun jebe toicber il^re 
eigentpmlid^e Drbnung unb SRatur. 



a) aSerlofung be^ ganjen Qin^betxaq^, 

2>ie SBerlofung beg ganjen Qin^Utxaq^ gefd^iel^t in ber 
SQSeife, bafe bie S^w^f^^wic ber ganjen Slnleil^e nid^t auf bie 
eiujelnen DbUgationen, fonbetn auf eine Steil^e t)on ©etoinnen 
toettl^eilt tt)irb, ton benen ber größte eine an fid^ bebeutenbe 
©umme au^mad^t, toäl^renb ber lleinfte minbefteng ba^ 3^^«= 
fad^e be§ jä^rlid^en gi^^betrag^ au^mad^en muß, ®^ ergibt 
ftd^, ba| burd^ biefe aSertl^eilung alle nid^t gezogenen 9iummern 
ber Obligationen, alfo ungefähr ^/^o ^roc, ganj ol^nc S^^f^^ 
bleiben muffen, toäl^renb bie gejogenen bie 3^«!^« ber nid^t:? 
gejogenen getoinnen. Die Bi^^l^^fifl'fßit ber erftern »irb aU- 
bann freilid^ ben ©miffion^cur« ber Obligationen brüden; bie 
SBäal^rfd^einlid^feit be^ ®ett)inn^ tt)irb benfelben bagegen toieber 
lieben. ©^ fragt fid^ bann nur toie ber aSerlofung^plan ein- 
gerid^tet tt)erben mu^, um biefe§ SRefultat ju erjielen, ober 
tt)eld^e aSertl^eilung ber 3^^!^^ <^^ meiften geeignet ift, ben 
®mifftongcur§ ju fteigern. 

ipierauf lann man nun aU allgemeine, auf ber SRatur be^ 
QpieU fott)ol aU ber SSered^nung bcrul^enbe Siegel ben ©a^ auf^ 
[teilen, bafe e§ einzelne fel^r grofee ©etoinne geben mufe, aber 
baneben fel^r toiele Heine, fobafe bie ^af)l ber mittlem ©eminne 
nur eine fel^r geringe fein barf; ein ©runbfafe, ber fel^r leidet 
toerftdnblid^ ift (B^ leud^tet babei ein, bafe bie ©efammtfumme 
aller ©enjinne gleid^ fein muß ber ©efammtfumme aller S^ttfeU;. 
unb baß bie Seftimmung ber S^n\tn^bi)e bal^er aud^ bie 3^^! 
ober ©rßße ber ©etoinne unb mit biefer ben ©miffion^cur^ ber 
Obligation fteigert. 3)er ©taat felbft l^at bei biefer Operation 
feinen SRad^tl^eil, ba er ol^nel^in nid^t mel^r jal^lt ate bie Qin\tn 
betragen loürben, ^di)lt er mel^r, fo ift bag fo üiel afö ob er 
bie aSerjinfung erl^öl^te. allein ber ©taat !ann gerabe ton biefer 
Slrt t)on anleil^en niemals eine große ©umme emittiren, nod^ 
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locniger bicfelbe l^äuftg loicbcrl^olen, ba bic ©etoifel^eit bcr Ser^ 
äinfung j[cber eittjclnett Obligation einen ju großen aßertl^ für 
bie mcifien l^at, unb minbeftcn^ neun S^^nttl ber ganjen ©ummc 
idl^rlid^ nid^t toerjinfl toetben fönnen; ein @runb, ber zben ju 
ber folgenben Slrt l^inübergefül^rt ^at. 

SBaB nun bie Stilgung einer fold^en Slnleil^e betrifft, fo 
muB biefelbe fd^on l^ier barin befleißen, ba^ bie geminnenbc 
IRumtner termöge i^re^ ©etoinnS afe eine rüdtgejal^lte gilt, unb 
bal^er bei ber äu^ial^lung be^ ®eminnfle3 einfach jurüdgegeben 
unb üernid^tet loirb. SKit bem ®nbe ber aSerlofung ifi ba^ 
©d^ulbüerl^ältniiä ju ©nbe. 



h) SSerbinbung t)on SSerj^nfung unb Äa^}itaUt)erIofung. 

S)ie SSerbinbung üon SSerjinfung unb aSerlofung entfielet, 
tpenn ber ©taat bie änleil^en jtoar üerjinft, ben Obligationen aber 
babei nur einen 3iii^ i<^W ^^^ '^^i^^ b^w^ lanbeMblid^en S^n^- 
fufee jiel^t, unb benjenigen Qin^httxai ber burd^ biefe SSerjinfung 
ber Obligationen nid^t erfd^öpft toirb, jutn Oegenfianb einer 
Sotterie mad^t. 2luf biefe Sffieife ^at iebe Obligation atebann 
«rfteng eine eigene SSerjinfung, jiüeiten^ bie SSBal^rfd^einlic^feit 
be^ @ett)inng au& ben jurildtgel^altenen Qin^en ber anbem, bie 
i>zn ©egenftanb be^ Sotto^ bilben. S)iefe gorm ber Sotterie^ 
anleil^e entfprid^t beiben 93ebürfniffen, bem beg ©pietö unb bem 
ber ©innal^me aug bem fiapital. S)ie nädj^fie grage ifl babei 
bie, in tt)el(^er 2Beife bie SSert^eilung be^ Qin§tUtxa%^ an bie 
iBerjinfung einerfeit^ unb bie SSerlofung anbererfeit^ gefd^el^en 
f oll, unb l^ier !ann ate allgemeine 3legel aufgeftettt »erben, ba| 
ftet^ biejenigen SÄnleil^en bie größte SRad^frage flnben, lü'eld^e 
ben größten 3;i^eil ber S\n'\en — ettoa jtoei drittel — aU 
SSerjinfung, ben Keinem ate Object ber ^erlofung auffteHen, 
ba gerabe bei ©taat^fd^ulben ber größere 3;^eil ber 93efi6er bie 
fefie einnal^me toünfd^t, bagegen feiten ganj abgeneigt ift, einen 
^l^eil biefer ©innal^me für txn mo^leingerid^tete^ ©piel ^erju= 
fleben. ®^ ergibt fid^ barau^, bafe biefe aJerbinbung üon ginö 
unb aSerlofung immer ben SBertl^ einer Slnleil^e l^ebt unb bafe, 
totnn ber Si^^f^fe inbirect erl^ö^^t toirb, inbem man }. S. ate 
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3tn^ 4 5ßroc. unb afe Object bcr 3Serlofung au^crbem 2 5ßtoc. 
bered^nct, bet aBcttl^ fol(^cr ©miffion bebcutenb ftcigcn mufe. 
SBenn aber baburd^ fd^on bei bet (Smiffion ber 6ur^ ]^o<i& ift, 
fo ift e§ n)a]^rf(j^einli(i^, bafe er bei verringerter ^affl t)on Dbli^ 
gationen ni(j^t blog ben ^ßaricur^ erreid^t, fonbem fogar barüber 
l^inauggel^t. 3ft bieg toa^d^einüd^, fo mufe tüieber ber Staat 
feine Slilgung gegen ben ßurg über pari fidlem. S)ieg t)ermag 
er nur baburd^, bafe jeber ©etoinn jugleid^ ben @ett)inner tjer= 
ipflid^tct, feine Obligation jurüdtjugeben, unb bamit bie Äa^ 
^)ital§fd^ulb burdb ben ®ett)inn an ben 3i^if^^ i^ tilgen. S)abei 
läfet fid^ nun eine ganje Sleil^e t)on SKobificationen erftnnen, 
bie aber alle unter bem gemeinf amen ©efefee [teilen, bafe fie, 
ganj abgefel^en t)on il^rer fonftigen rid^tigen Sered^nung, in 
bemfelben ©rabe untoirlfamer für ben ©miffiottgcurg tt)erben, 
in »eld^em fie fünftlid&er erbad^t finb. 93eftintmt bagegen ber 
Staat aufecr ber SSerjinfung nod^ eine befonbere ©umme für 
bie aSerlofung ber Obligationen, fo ift ba^ eben eine gettjöl^n- 
lid^e ärt ber üerloöbaren %nUxi)tn, bie alle aWdngel ber lefetern 
l^at unb nur baburd^ fid^ ettoa^ beffer fteHt, bafe ber ©taat 
feine S^ilgung gegen ben ©uro über pari fid^ert. gn feinem 
gaUe iebod^ fann aud^ biefe 2lrt wn 5ofen bie ©runbform ber 
Staatsanleihen toerben, ba ber fefte 3^^^ ^^^ bie gefammte 
3Kaffe immer bag ©ntfd^eibenbe bleibt dagegen ift eS feinem 
3»eifel unterworfen, bajä biefe SSerlofung in SSerbinbung mit 
ber aSerjinfung nid^t nur unter geloiffen aSerl^ältniffen eine 
braud^bare gorm für einen toefentlid^en il^eil ber ©taatsfd^ulb 
abgibt, fonbem aud^ ben S^zd erreid^t, allmäl^lid^ an bie ©tette 
jieben anbern ©lüdtfpiete ju treten unb ben ©lüdf^fpietöfd^toinbel 
loenigftens mit bem 3ntereffe ber ginanjtoirtl^fd^aft in SSer- 
binbung ju feften, ol^ne ber ÄapitalSbilbung ernftlid^ ju fd^aben. 
SRur ift biefe gorm flets eine fel^r tl^euere ärt ber anleiten, 
unb bal^er nur in aufeerorbentlid^en gällen tcrtocrtl^bar. 

c) 5ßrocentualtilgung unb SlilgungSfufe. 

Unter ber 5ßrocentualtilgung üerftel^en loir biejenige, tt)eld^e 
iäl^rlid^ infolge eines gefefelid^en ^ilgungSplanS eine beftimmte 
©d^ulb mit einem beftimmten 5ßrocentualbetrage tilgt. 
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3)ie ^ßrocentualtilgung untetfd^elbct fxd^ t)on bcr Xilgung 
inxä) bctt 2:il9Uttfl^fonbg baburd^, bafe fie nld^t auf einem felb- 
ftänbigen aiilgung^ftamme beruht unb bajä bie butd^ jxe eitt= 
gefauften Dbligatlonen ballet auä) nid^t einem fold^en fjonbö 
übergeben, fonbern t)ielnie]^r t)erni(^tet »erben. @ie fteigt bal^er 
auä) nii^t geometrifd^ toie ber SIttgungSfonbg; allein ba bei 
gleid^em betrage ber S^ilgung^rate bie Summe ber ©d^ulb 
immer Keiner mirb, fo fteigt fie bcnnod^ ettoa^, freilid^ nid^t 
genug um einen tDefentlid^en @infIuB auf ben Qaix^ ju üben. 

Sitte 5ßrocentualtilgung ^at bal^er im Unterfd^iebe t)on ben 
Sotterietilgungen nur fe^r inbirect bie ©rl^ebung be^ @miffion§^ 
curfeg jum Qmd, fie toitt üielmel^r bie ©taatöfd^ulben in il^rem 
fta^)ital tüirlUd^ jurüdjal^len, unb bamit bie gitifenlafl aufgeben. 

3u bem 6nbe fefet bie ^ßrocentualtilgung juerft ein be- 
ftimmte« ^ßrocent gefefelid^ ober üertrag^mdfeig feft, tüeld^eö 
iä^rlid^ öon.bcr ©d^ulb getilgt »erben fott; biefeS 5ßrocent 
bilbet ben S^ilgung^fufe. Sie aufgäbe biefer S^ilgung bebarf 
leine« befonbern Drgan«, fonbern fann einfad^ burd^ unmittet 
baren Sluftrag ber ginanjüermaltung gefd^c^en, S)ie mirflid^ 
eingelöften Obligationen ioerben bann aber toirllid^ üernid^tet 

S)er Unterfd^ieb ber ^ßrocentualtilgung t)om 2:ilgung«fonbg 
befielet bemnad^ barin, bafe fie feine beftimmte 2)otatiott em^ 
^fängt, fonbern mit il^rem Setrage bem gefammten ausgaben- 
bubget angel^ßrt. ©ie tilgt bal^er il^rem 5ßrincip nad^ um 
bebingt unb in furjer 3^^^; '^^ ft^ ^^^^ gßf^ftlid^ gegen ba§ 
SSorl^anbenfein jebeg Ueberfd^uffeg gleid^gültig ift, fo !ann ite in 
ber SBBir!lid^!eit feiten rein burd^geffll^rt loerben. 

3)tSf)alb ift bie 5ßroccntualtilgung atterbingS eine gefe|lid^e 
aiilgung, fann aber ftatt einer toirflid^en Slilgung fe^r leidi>t 
eine blo« flnanjiette »erben, 3)a fie aber anfangt loeber bie 
Sinfen nod^ baö Äapital bebeutenb afficirt, f o tt)irb fie bei fonft 
günftigen Umjiänben leidet ertragen. 3m SSerlaufe berfelben 
tritt bagegen regelmäßig ba« SSerl^ältnife ein, bafe iti großem 
©d^ulben eine neue ©teuer erforberlid^ »irb, um bie 5ßrocen= 
tualtilgung burd^fül^ren ju laffen, ober baß fid^ bie ginanjen 
mit ber SSermel^rung ber fd^toebcnben ©d^ulb l^elfen, ober bie= 
felbe im S)eficit aufführen muffen. 

S)ie ©runblagen be« 3;ilgungS^)lan« bei jeber 5ßrocentuafc 
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tilgung finb nun erftcn^ bcr ©a|, bafe jebe neue ©d^ulb il^ren 
felbftänbigen, auf ^rocentualtilgung bered^ncten 3;ilgung§^)lan 
l^aben mufe, jtoeiten^ bie loid^tige geftfteHung be§ 2;ilgung^:= 
^}tocentö. Sc|tere§ l^at unter V4 ^^^^* ^^^^^ Sebeutung; übet 
1 5ßroc. bagegen brol^t eg ju einet burd^gteifenb ftnanjieHen iu 
loetben. Snnetl^alb biefet @tenjen betoegt fid^ bet 3;ilgung§5 
plan mit ©id^etl^eit. 

6^ ift fetnet feine eigentlich felbftänbige 9Settt)altung bet 
S;ilgung nßtl^ig, fonbern biejelbe ift mit bet aSettoaltung bet 
©tadt^fd^ulben tetbunben. (Sbenbatum aiex tt)itb getabc l^iet 
bie fitengfte So^alität unb bie tegelmäfeige SSetöffentlid^ung bet 
gefd^e|)enen 3;ilgung bie mefentlid^e Sebingung be§ ©influffeg 
auf ben ©taat^ctebit. 

S)abut(j^ cxColiä), bafe bie toitflid^e S)utd^fül^tung betfelben 
in jebem gaHe bem ©tmeffen bet ©taatgfd^ulbenüettoaltung 
übetlaffen iUiitn mu§, unb bod^ fc^liefelid^ jiemlid^ uncontro^ 
litbat ift, l^at fie ben (Si)axalttx einet fteien S^ilgung, ®ie 
©atantie einet guten ©utd^fill^tung betfelben ift iebenfattS nut 
bann benfbat, toenn fle bet ©taatäctebitcommiffion übetgeben, 
unb wn biefet tegelmäfeig ein Sled^enf(^aft^beti(ä^t abgelegt 
tt)itb. ®^ ift gleid^faU^ nid^t blo^ notl^menbig, bafe bafüt ein 
tegelmä&iget^ilgungg^)lan au^geatbeitet toitb, fonbetn in ben 
Dbligation^länbetn aud^, bafe jebe einjelne ©d^ulb i|)ten eige^ 
neu 3;ilgungg^}lan etl^alte. ®^ ift nut nie babei ju öetgeffen, 
ba& ein fold^et $lan fel^t gut fein fann, bafe abet feine toitfc 
lid^e unb tDol^lconttolitte ©utd^fül^tung bie §auptfad^e ift. 

Sei aUebem abet ift bie gefefelid^e 5ßtocentualtilgung jtüat 
eine l^od^tDid^tige gotm bet S^ilgung an fid^, attein man barf 
fid^ nid^t bet 3llufion l^ingeben, bafe fie ate fold^e einen tt)efent= 
li^en ®influfe »ebet auf ben ©miffionöcut^ nod^ auf ben 
ßtebit be^ ©taats ilbetl^aupt ausübt. Unb jtoat be^l^alb nid^t, 
meil fie füt bie ©efammtl^eit öollfommen unconttolitbat 
ift. S)em ju begegnen gibt e^ fein anbetet SUlittel ate bi? Suf^ 
fteHung unb SSetöffentlid^ung eineg g;ilgungöbubgetg, toie 
e^ in ®nglanb gefotbett toitb, fteilid^ mit bem genauen 3la6)^ 
toeife, bafe bet gefefelid^e S^ilgung^fufe toitflid^ butd^gefiil^tt 
unb bie gefauften Obligationen aud^ toitflid^ üetnid^tet tootben 
Pub. ©nglanb l^atte e^ leidet biefe gotbetung aufjuftellen, ba 
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e§ leinen ^ilgungöfufe ftf irte, in ben Sänbern ber Obligationen 
bürfte bie ©ad^e il^re ©c^toierigleit l^aben. 

©ott)ie bagegen ba3 ^princip beg ^eimfatt^red^tö ber ©taat«- 
fd^ulben anerlannt tt)irb, l^aben aUe fold^e pSne nur nod^ aSertl^ 
für bie ©d^ulben ber SJergangenl^eit. SBie tt)eit toerben toir tjon 
biefem 3^^^^*^^ «^^ entfernt fein? 

Wlan \)at, tüie fdfeon bemerft, bie $rocentua(ti(gung bi^^er t^co- 
retifd^ nid^t fe(bftänbig gef Rieben, obtooi man fle tüoC fe(bftdnbig 
betrautet \)at ©d^on ®önner ftellte ben ®runbfa| auf, ba^ bie 
2^i(gung^rate nie geringer at§ ^/g $roc. unb nie l^öl^er als 1 "^roc 
fein bürfe, unb ba^ — freilidfe ganj naturgemäß — je größer bie 
©dfeulb, befto Heiner bie ^Tilgungsrate fein müjfc. 2)iefen ©a^ ^at 
2öirtl^ („Älaffcnftcuer", ©. 535) o^nc »eitere ®emerfung angenonts 
men. Sagegen na^m Saffitte 1 $roc. als SWinimum; 3Wald&uS be^ 
merft inbcß mit Sflcd^t, ba6 bafür leine allgemeine 9lorm für alle 
Sänber aufgeftettt hjerben fönne (I, §. 96). ^aö:} (Eourtoi'S ,,Ma- 
nueP' tüirb ungefähr 1 $roc jd^rltd^ ber Caisse d'amortissement 
übergeben, hjcld^e mit biefcr ©ummc ben 2ln!auf ber diente beforgt, 
bodb fmb feit 1861 bie SflüdMufe fiftirt. S)erfelbc ift auö:} ber erfte, 
ber fid^ für bie ©pecialität beS kilgungSfonbS erflärt, tüobei er 
eigentlid^ ben XilgungSfonbS mit ber ^rocentualtilgung tjcrtoeiifefelt, 
ba bie Äufftellung eines eigenen ^ilgungSfonbS für jebe ©d^ulb 
^öii&ftenS bann einen ©inn l^ätte, tüenn berfelbe bloS in einer feften, 
auf ben $rocentbetrag leine Stüdfid^t ncl^menben S)otation beftdnbc 
(§. 97). iilgungSpldne ber ^rocentualtilgung namentlid^ bei 5lebeniuS, 
Aap. 8, §.4. ©. a\x6^ dian, §. 523. 3[n $reüßen ift bie $ro= 
centualtilgung gefe^lid^ 1 $roc. jd^rlidfe; ®efe| t)om 17. Januar 
1820 unb ®efej t)om 24. gebruar 1850. S)ie cinjelnen ©d^ulben 
unb il^re $rocentualtilgung bei DeSfelb, a. a. D., ©. 134 — 136. 
Genauer bei Slönne, ,,©taatS=iHe(i^t", II, §. 542. 3n Defterrei(i& 
burd^ baS neue patent tjom 23. S)ecember 1859 gleichfalls 1 $roc. 
jd^rlid^. 



C. Die ftjeie ©Ugung unb bije ®Ugung«(ieuer. 
(Uebcrgang jum ^eimfallSrcd^t.) 

35ag tt)aS tt)ir nun juti ©d^luffe unter ber freien Slilgung 
ju t)erfte]^en l^aben, befielet gegenüber ber gefefelicl^en nid^t etwa 
barin, ba§ für biefelbe überl^aupt feine gefe|lic^e SSorfd^rift 
borl^anben ift, fonbern barin, ba§ baS ®efe| für bie SornaJ^me 
ber S;ilgung toeber einen beftimmten ^ilgung^ betrag, nod) 
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eine befiimmtc ^lilgungöfrifl tjorgcjd^riebcn ^at, unb bälget 
bic toirllid^c Slilgung burd^ bcn änfauf t)on einjelnen Dbliga? 
tionen bem ©rmeffen ber ginanjtjertoaltung ilbcrläfet. 

Um nun ju einem befiimmten Snl^alt biefeg SSegriffö ber 
freien 2;ilgung ju gelangen, bie fid^ il^rer Statut nad^ jeber 
fiefellid^cn 3lormirung ent^iel^t unb nur innerl^alb ber SSerant- 
tt)ortItd^feit unb So^alität ber l^ödj^ften ginanjtjertDaltung liegt;. 
muj5 man jtoei S)inge jd^eiben. 

3uerft mu§ man feftl^alten, ba§ mo toirlUdj^ ein Ueber- 
fd^uj5 in ber Silanj ber ginanjtüirtl^fd^aft Dorl^anben ift, bie 
ginani^ertoaltung biefcn Ueberfd^u^ enttoeber ganj ober jum 
2;i^eil iur 3:ilgung ber ©taatöjd^ulben ol^nebin »ertoenben foH. 
®iefe Sertoenbung jelbft aber mufe auf ©runblage eine^ ®efe^e^ 
gefd^el^en, toeld^e^ einen Sl^eil be^ Subget^ bilbet, Dom ginanj= 
minifier tjorgefd&lagen, unb bann nid^t Don il^m., fonbem Dou 
ber ©taatgfd^ulbencommiffion im Slnfauf ber ©taatöfd^ulbentitel 
jur Slugfü^rung gebrad^t toirb. 6§ ift toertl^log unb unjtoedE= 
mä^ig, bafür einen älnfauföcur^ gefefelid^ feftjufteHen. 

Qto tiUn^ aber fann eine foldj^e freie 2;ilgung aud^ ba 
eintreten, too burd^ irgenbtoeld^e 3^fätte ber SSerlel^r^tocrtl^ ber 
©taatöpapiere fo ftar! fin!t, ba§ bie gnbaber ber lefetern ba= 
burd^ in i^rem SSermögen ernftlid^ bebro^t toerben. ®in fold^er 
3Cn!auf erfd^eint bann aUerbing^ afe eine Sörfenoperation; allein 
biefelbe l^ebt ben 6ur^, unb erl^ält ba^ Kapital, ba^ ol^ne ben= 
felben Derloren gegangen toäre; e^ ift, fällig jugleid^ ben ©rebit 
beg einzelnen unb ben beg Staate aufredj^t ju l^alten, unb em? 
pfängt einen effectiDen SBertl^ in aU ben gäUen, in toeldj^en ber 
Staat in ber Sage ifi, balb lieber eine Slnlei^e mad^en ju 
muffen. 

3mmer unterfd^eibet fid^ aber bie freie Z^ilgung Don ber 
gefe^Iidj^en baburdj^, ba§ ibre Aufgabe nidj^t bie ©mifflon neuer 
©d^ulben, fonbem bie ©rl^altung be^ SSerfel^r^toertl^eg alter Dbli= 
gationen ift. S)enn folange man ben ®runbfa| beg igeimfall^^ 
redj^t« nid^t annimmt, lann DieUeid^t bie gefefelid^e, niemals 
aber bie freie S^ilgung ben ©taub ber ©d^ulben unb ber Si^f^^- 
laft — toenigften^ für ©uropa — beeinfluffen. 

3)enn e^ toirb fld^ bei ber freien aSertoenbung be§ Ueber^^ 
fd^uffeg jum Slnfauf bei ben Diperationen jur (Srl^altung be^ 
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6urfe§ bcfte^enbcr ©taatöfd^ulbcntitel, tücnn bie freie 3;iIguTig 
fiä) felbft überlaffen ift, niemate eine ©umme ergeben, toeld^e 
grofe genug ift, um auf bie Summe beö Äapitatö ber ©taat^^ 
fdj^ulb einen ®influ§ ju üben. @g finbet bal^er l^ier aUerbitigg 
eint S^ilgung ftatt, aber fte ifl an unb für fid^ ju unbebeutenb, 
um ate fold^e ins ©etoid^t jU fallen. SlUe freie S^ilgung »irb 
baburc^, toenn nid^t ein jtoeite^ entf(§eibenbeg ajloment l^inju^ 
fommt, fd^UefeUd^ nid^tä afe eine Ueberfd^u^tilgung toerbett» 
2Baö biefe bebeutet, l^aben h)ir in ©nglanb gefeiten. 

®ee]^alb fül^rt ba^ienige, toa^ biefer freien Slilgung erfl 
il^re SSebeutung gibt, felbft lieber auf ba^ ®efe| aU bie ©rutib- 
läge be^ 2;ilgung§toefeng jurüdf. 35iefeg ®efe| ber freien Slitgung 
aber unterfd^eibet bie le^tere t)on ber eigentlid^ gefefelid^en %iU 
gung in aH il^ren formen auf bem einen toefentlid^cn Opuntie, 
t)ermöge beffen. atterbingS ba^ ganje Siilgungötoefen eine ganj 
anbere ©eftalt empfängt. ®^ foU bajfelbe nämlid^ ineber eine fefte 
©umme für bie SCilgung, nod^ eine fefte gorm, nod^ einen feftcn 
2;ilgung§fu§ beftimmen, fonbem e§ fann nur gebadet werben 
afö bie 3lufftell[ung einer SWagregel, tooburd^ eben bie SDiittel 
jur 3;ilgung unb nid^t biefe felbft gefe|Iid^ l^ergeftettt, ober toeun 
man tt)ill, burd^ toeld^e ein für bie SCilgung beftimmter Uebct- 
fd^ufe erfi gefd^affen toirb. @in fold^e^ ®efe| fann nur ein 
©teuergefe^ fein, toeld^e« eine felbftänbige Slilgungsfteuer 
«infül^rt, unb bie SJertoenbung be§ ©rtragg berfetben jur Til- 
gung orbnet. S)as SEBefen einer fold^en 2;itgunggjieuer beflänbe 
bann barin, bafe biefelbe mit bem übrigen SSubget, feiner Silattj 
unb feinem S)eficit ober Ueberfd^ufe gar nid^tö ju tl^un l^ätte. 
^afe il^re ^inl^ebung Don ber ginanjtjertoaltung au^gel^en mui 
ift felbfttoerftänblid^; ebenfo felbfitjerftänblid^ toürbe e« »erben, 
ba^ ber Setrag biefer 2;ilgung§fteuer, toenn er in ben ^änbcn 
ber ginanjt^ertoaltung bliebe, in l^ol^em ©rabe in feiner legten 
^eftimmung gefäl^rbet »erben toürbe. S)a]^er foH bie SCilgung^^ 
(teuer überl^aupt toeber tjon ber %inani'oextüaltnnQ tjerred^net, 
tiod^ aud^ foUen bie S^ilgung^anfäufe burd^ biefelbe beforgt wer^ 
ben, fonbem ba^ auf einer fold^en S;ilgunggfteuer berul^enbe 
S;ilgung§tt)efen fann nur bann irgenbeinen ®rfolg l^aben, toenn 
^innal^me unb 3Serh)enbung einer wn bem ginanjminifterium 
getrennten, felbftänbigen, ber bud^m&feigen ßontrole be^ Dberften 



grcie 2:itgung uiib 2:ifgung«flcucr» 401 

Sted^nungöl^ofe^ utitertporfcncn unb ber asolfötjcrtretung \>tx^ 
anttoortUd^en ©taat^crcbitcommlffion übcrfleicn tüürben. 

ftcl^rt man nun mit bicfer gorbcrung, bag S^ügung^toefen 
auf eine Slilgung^fteuer ju begrünben, ju bem ©teucrfpftem 
jutütf, fo fd^eint e^ !cin B^cifcl, bafe man babei an eiujclnc, 
fclbftänbigc ©teuer nid^t beulen tPtrb. ©ine Z^ilgungäfteuer 
fann nur aU ^u^^laq ju einer anbern ©teuer gebälgt werben. 
S)iej[enige ©teuer aber, »eld^e il^rem gaujen SBefen nad^ gerabe 
für einen fold^en Slilgung^jufd^Iag fic^ attein eignet, ift eben 
bie eigentlid^e ©infommenfteuer. 6^ h)irb tjergeblid^ bleiben, 
ju bem ©tanbpunlte in (Snglanbö erfter 2;iIgung^epod^e öor bem 
Sinking Fund SBalpoIe'ö jurüdEjuIel^ren, unb für jebe einzelne 
neue ©d^ulb eine einzelne neue ©teuer afe SSerjinfung unb 
Tilgung au^jufd^reiben. ©ö ift l^öd^ft bebenllid^, bem Seifpiele 
beffelben ©nglanb^ in ber neueften S^^it ju folgen, unb ftatt 
auf feine Income Tax einen Slilgungäjufd^Iag ju legen, alle 
Siilgung tro^ atter ßrfal^rungen unb ©efe^e baburd^ ebenfo ittu? 
forifd^ ju mad^en toie bie Xilgunggfonb^ e3 geioefen finb, ba§ 
man bie Jiegation aller aSerpflid^tung be^ ©taitg l^inter ber 
?ß]^rafe einer Ueberfd^ufetilgung üerftedEt; e« loirb fid^ atö birect 
gefäl^rlid^ ertoeifen, mit üton ©ap eine Rente remboursable 
aufjuftetten, ol^ne biefe^ remboursement auf irgenbeine aSefteue^ 
Tung be^ Äapitate ju grünben. S)ie ©pod^e, in toeld^er bie 
^infenrebuctionen bie Functionen ber Tilgung übernommen 
i^aben, unb in ber bal^er bie Tilgungen üerfd^tounben finb, nal^t 
fid^ il^rem @nbe; ber alte ©intoanb, ba$ bie gefefelid^en aSor- 
fd^riften über bie 3;ilgungen nid^t bloö burd^ einen eigenen 
Silgung^fonb^, fonbern an unb für fid^ beöl^alb falfd^ feien, 
tpeil toäl^renb ber Siitgung bod^ neue ©d^ulben entftel^en, ift 
mel^r aU trivial; er ift Ui genauer Setrad^tung bie tl^eoretifdj^e 
aJlotitJirung eineö fünftigen ©taatöbanlrott^. S3äir »erben un^ 
nid^t toeiter auf benfelben einlaffen. Slllein freilid^ mu§ man 
f eft^alten, ba§ aud^ bie 2;ilgung«fteuer unb ber 2:ilgungi^jufd^Iag 
als fold^e bem äntoad^fen ber ©taat^fd^ulb nid^t enbgültig db^ 
l^elfen lönnen. ®§ ift l^ier nid^t ber Ort, bie ein jelnen ©rünbe 
au^einanberjulegen, toe^l^alb baö t^eil^ red^nungömäfeig, t^eitö 
abminiftratit), t^eife enblid^ erfal^rung^gemäfe unt^unlid^ er^ 
fd^eint. 3(ud^ glauben mir nid^t, bafe l^ier ber 5ßlafe ift, neue 
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ginanjpläne ju entmideln. Slttein »ir bürfen fd^UcfeliiJ^ unfere 
SKuffaffung auf ba§ jutüdfül^ren, toa^ mir über ba§ §eimfall§= 
xtä)t ber ©d^ulben gefagt l^aben. S)anad^ gcftältet fid^ biefclbe 
in folgenben 5{5un!ten: 

aWan mufe juerft bie bi^l^erigcn ©d^ulben t)on bcn fornmen^ 
ben fd^eibcn. 

gür bic fünft igen ©d^ulben toirb man in bie ©teile ber 
Tilgung ben ©ninbfa^ be§ §eimfaB^ (in ettüa 50 ^ai)-- 
ren) fe^en. 

S)er Siii^f^B ^ißf^^ ^eimfaU^fd^ulben mn^ eine 3lmorti= 
fationöquote entl^alten, grofe genug, um jum gufee t)on 3 ^roc. 
bereite in 30—40 Salären bie ©d^ulb amortifiren ju lönnen. 

S)ie SSerioenbung biefer 3lmortifation^quote ju neuen ^)ro= 
buctit)en Slnlagen ift ©ad^e bes ©injelnen. 

6^ mufe ein unantaftbare^ ©efe^ fein, bafe leine ^eimfaHä^ 
fii^ulb, obgleich naturgemäß il^r S^^^fiife über bem Äapitafe 
jin^fufe ftel^t, iemate einer ^inUnxeiuction unter jogcn toer- 
ben barf. 

gür bie gegenwärtigen ©d^ulben l^altcn toir 5unä# 
an golgenbem feft: 

S)ie Tilgung berfelben ift eine finanjielle unb jugleid^ eine 
feciale SRotl^toenbigfeit. 

S)ie Ueberfi^ufetilgung ift eine ^tttifion. S)ie freie SCilgung 
l^at nur bann einen ©inn, tt)enn fie auf einen Z^ilgung^jufd^Iag 
bafirt, toeli^er toieberum eine eigentUd^e ®infommenfteuer unb 
eine felbftänbige unb Deranttt)ortlid^e SSertüaltung t)oraugfe|t. 

S)ie bi^l^erigen gormen ber gefe^Iid^en Tilgung flnb »eber 
an fi(^ gut nod^ \ä)ltä)t] iebe berfelben l^at unter Umftdnben 
i^re Sered^tigung, aber alle jufammen finb für fid^ betrad^tet 
unfäl^ig, ben Äampf mit ber beftel^enben unb »ad^fenben Staate- 
fd^ulbenmaffe burd^jufül^ren. 

Salier feigen »ir un§ ju bem ©d^Iuffe gebrängt, baß tuir 
ba^ 5ßrincip ber 9lebuction ber S^in^tn, meld^e^ fo große 3)ienjie 
geleiftet l^at, aud^ auf ba^ Kapital ber beftel;enben ©d^ulben 
antoenben muffen, foH nid^t ber ©taat \ii) f eiber unfähig er^ 
Wären, ioie e^ bie Sl^eorie feit Slbam ©mitl^ bireet ober in= 
birect getl^an l^at, feine ©d^uloen überl^aupt \emaU jal^len ju 
lönnen» 
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aSitt man ba§ ernftlid^ ettoägcn, fo erf(^eint ba§ ^Ptinci^ 
ber 3lebuctioncn für ba^ Äa^ital ber bcftcl^enben ©taatöfd^ulben 
ate bic Sontoerfion ber feften ©d^ulbcn in ^eimfalUs 
fdj^ulbcn. 

S)iefe 6ont)erfion lann bann nad^ bem SBefcn ber le^tem 
nur in ber SEBeife gejd^el^en, i)a^ baS ®efe| bie bigl^erigen 3^^= 
füfee ber beftel^enben ©d^ulben um eine — re(^tlid^ bemeffene — 
Slmortifation^quote erl^öl^t, alfo tttoa um 1 5ßroCv fobafe 
er au§ ber 3proc. eine 4proc., an^ ber 4proc. eine ö^roc. aSer= 
jinfung mad^t, unb bafür bie ©d^ulb felber naä) 50 Salären 
für l^eimgefallen erüärt, inbem er jugleid^ jebe SRebuction 
bcg fo erl^öl^ten S^^^fi^fe^^ gefe|li<^ unb uniDanbelbar au§= 
fcä^Iie^t. 

35iefe @rl;ß]^ung be§ S^^^f^fe^^ ^^^fe i^^"^ ^^^d^ ^^^^ eigene 
2;ilgung§fieuer afe S^f^ä^^^^S 8^^ ®in!ommenfteuer aufgebracht, 
unb unter bie ßontrole ber Dberften 3led^nung§]^öfe, berSSolfö^ 
Vertretung unb ber t)ottften Deffentlid^feit geftettt Serben. 

aSon biefer ©ont)erflon finb biejenigen ©d^ulben au^gefd^lof^ 
fen, bei benen toie bei ben Sotterieanleil^en im gefe|li(^en ^il= 
gungeplan bie einjelnen S^l^^^er tjon Obligationen ertoor 
Itnt 5£;ilgung§red^te befi|en. 

©elbftt)erftänblid^ gel^oren bem ganjen St^ilgung^red^te burd^ • 
^eimfaH aUe biejienigen ©(^ulben überbauet nid^t an, meldte h)ir 
afe Sanfcrebit unb afe fd^toebenbe ©d^ulb bejeid^net l^aben, 
namentlid^ alfo nid^t bie Seibrenten, SSerfid^erungen unb ®epot= 
fd^ulben. 9iur ift eg notl^toenbig, Jene Unterfd^eibung toon fi^toe^ 
benben unb feften ©c^ulben bann aud^ ftreng burd^jufül^ren, 
unb itoax in ber SBeife, bafe bie erftern eine felbftänbige aSer- 
njaltung empfangen, loeld^e, öon bem ginanjminifterium ge^ 
fd^ieben, nur afe eine jtoeite Slbtl^eilung ber ©taat^crebit^^ 
commiffion neben ber erften für ba^ ^eimfatt^red^t ber feften 
©d^ulb geba(^t toerben lann. 



3Sir begreifen t)ott!ommen, bafe ba§ lauter S)inge finb, für 
toeld^e no(^ bie 35orau§fe|ungen f eitlen. @^ gibt nur nod^ toenige 
h)ir!Iid^e @in!ommenfteuern; bie ©taat^fd^ulbencommiffionen finb 
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in ©ompetenj unb gunction nod^ aUentl^albcn baS ttntjolßom^ 
tncnfte, toa^ man fid^ bcnicn !ann; bie Si^cc, bafe eine S^ilgung 
ber Staatöfd^ulbcn möglid^ fei, ift tl^cite burd^ t)crfc]^Uc SJct- 
fu(^e, tl^eite burd^ Scrcd^nung faft tocrf(^h)unben; bie ©tfenntnife, 
bafe bie fteigenbe ^öl^e ber Staatöfd^nlb un^ baö britte ©ebiet 
ber focialen Setoegung eröffnen toirb, liegt nod^ fern, ha toir 
!aum erft il^r jtoeite^, bie feciale grage be§ ®runbbe[i|eg, nad^ 
ber erften be^ SlrbeitMol^ne^ ju betreten begonnen l^aben; bie 
l^entige ©telllnng ber ginanjminifter fd^eint bnrd^ bie conftitu^ 
tioneHe ^Prayi^ ben ®eban!en an eine Unttoanblnng ober Se^ 
fd^ränfnng angjnfd^Iiefeen, unb bie bebeutfamfte aller ©rfd^ei^ 
nungen auf biefem ganjen ©ebiet, bie t)ott!ommen betoal^rte 
©urd^fül^rung beg JeeintfaB^red^t^ bei ben ®ifenbal^nen, ift nod^ 
fo i^^if bafe nientanb baran gebadet l^at, fie mit anbem ©dj^ul- 
ben in SSerbinbung §u bringen. 

Unb bennod^ jtoingen ung bie SCl^atfad^en loie bie ^rinci^ien 
ber SBiffenfd^aft baran feftjul^alten, bafe, toenn aud^ erft mit bem 
näd^ften Sal^rl^unbert, fid^ jene Sbeen ber 6taat^f(^ulbentilgung 
tooUjiel^en toerben. 



;Xl))l)abetif4)ed Hegi^r. 
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(Sonocrtirung ber ©d^ulbcu, Oefterrcid) 

I, 365. 
Corpus juris civilis unb bie flänbifd^c 

ginflugujifFenfrfiaft I, 113. 
Cour des Aides, ©runbflcucr III, 31. 
Cour des .Comptes, ^iflorifd^cr begriff, 

ginteitung I, 114. 449. 462. 

— (Sontrote II, 65. 
(Srebit an fldf) IV, 1. 

— «an^, IV, 52. 55. 66. 

— SBegriff I, 199. 

— (Sommiffion IV, 14. 33. 

— (SonfoUbation beö, IV, 12. 28. 

— ginana^ IV, 9. 50. 

— in granheitl) I, 328. 

— ®e(c^öft«', IV, 66. 

— ©efc^id^tc (©taatö-), IV, 15. 

— ©clbterwaltung«', IV, 66. 

— ©cfctjgebung, Oefterrcid^ I, 366. 

— Äapitar«*, IV, 76. 

— <^affcn^ IV, 53. 

— Literatur IV, 39. 42. 73. 

— Sombarb^ IV, 59. 

— ^Obligationen IV, 81. 84. 

— *^apterc IV, 144. 

— $rioat-, IV, 1. 

— ©taat«*, IV, 1. 4. 50. 119. 

— XUgung IV, 14. 

— Unternehmung unb bic ^otc 11, 
337. 
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CErcbit, »crmoltung bc« @taat8*, IV, 11. 

— 55orf*u6^ IV, 59. 

— Sa^tutiöö^ IV, 61. 
Cr^dits supplementaires 11, 63. 
et extraorSinaires , granheid^ 

I, 281. 
Sur« Der (gmifflonen IV, 296. 301. 306. 



5)- 

2)e(fung her ©anfnoten II, 75. 

— »egriff I, 243. 

— be« 2)cflcitö I, 243. 251. 

— bic finanjieac, I, 252. 

— bte ^aat«totrt^f4aftU(^e, I, 254. 
2)cfictt, ba« abtninljlratiüc, I, 247. 

— »egrtff I, 241. 

— unb 2)e(fung I, 243. 244. 

— bo8 finonaiette, I, 245; IV, 51. 

— orbindrc, granfrcic^ I, 279. 

— ba« flaatörotrt^f^aftUc^e, I, 249. 
2)epot unb fc^ttiebenbc ©d^ulb IV, 81. 

85. 97. 
Dette flottante, f. „^ö^viW* unb „granf- 

2)icnflocrgc^ett gegen Äaffenüorfd^riften 

II, 15. 
2)trcctioncn im gtnonairefcn I, 383. 
2)irectc ©teuer unb inbirecte, ftiflorifd^e 

(Sintettuna, gran!ret4 If 133. 
Directeur des Finances, öontrole I, 

426. 
2)t8pofttionen, ©egriff II, 35. 39. 
2)i«pofltton«fonb«, SScgriff I, 321. 
Dixieme royale, ©teuer gcft^id^te II, 

378. 391. 
2)omäne, ^tflorifc^er begriff, (Sinleitung 

I, 113. 124. 201. 

— unb «ergbau II, 208. 

— 3)ircctionen ber, I, 387. 

— unb ^Japiergetbfunbatton IV, 131. 

— unb ©taatöeinnaftmen II, 133. 

— unb <Stoot«gttt II, 151. 

— SRed^t II, 175. 

— «crnjaUung II, 177. 

Domaine national, finanzielle ^lage 
I, 470. 

— de rißtat, Mafien II, 28. 

— public II, 160. 

— de rifitat II, 160. 
2)ontaniaItoefen ber eigentlichen ©taatd« 

guter II, 161. 
Pominium Principis unb bad «ubget« 
rec^t I, 219. 335. 



Dominium Princips, unb bad ©taats« 

gut II, 152. 162. 
— unb ©teucrn II, 361. 
Doomes daybook, ©efAiAtc 1,415; 

III, 37. 
2)op^jeIbe|leuerung, f. unter „©teuer". 



Einleitung I, 1. 

(Sinfommen, ©(Reibung unb 9)^effung 
be«, II, 421. 

— '©teuer II, 421, 441 , f. „©teuer", 

— unb ©teuer II, 354. 386. 402. 
412. 500. 514; III, 13. 

— unb ©taatöfd^ulb IV, 234. 

— SÖefen be«, II, 138. 

— ba« tt)irt§f(!iaftli(^c II, 138. 
C^inna^mebubget (SuffleHung) , I, 213. 

— (in ©nglanb) I, 271. 
(Sinna^mebeficit I, 245. 
(ginna^megefefee I, 197. 257. 
(Sinna^meftatiftif I, 247. 
@inna^meüberf(^up I, 241. 
(ginfrfiäUung, l^iflerifc^e Einleitung, 

2)cutf(ftlanb I, 126. 
f. ©teuer*. 

— ber ©teuer II, 424. 446. 452. 471; 
III, 185. 

(gifenbal^n, SoncefPon II, 304. 319. 

— bei ben (gebühren II, 298. 
f. $eimfall«red^t. 

— 'Obligationen IV, 278. 

— 9tegal II, 344. 

— al« ©taat«gut II, 236. 

— ©taatöba^n, ©egriff II, 239. 

— ©teuer III, 103. 215. 

Elemente be« ginongmefen« ber gel^nö* 
epod^e I, 106. 

— ber @ef(^i(5te be« europäifc^en gi* 
nan^mefen« I, 103. 

— ber ©efd^id^te ber ©taat«au«gaBen 
II, 83. 

— ber ©efc^id^te be« öerfaffungömäßi» 
gen ©ermaltung«re(^t« be« ginanj^ 
h)efen« I, 413. 

— ber iWet^obe ber ginanamiffenfdbaft 
I, 89. 

— be« Paat«»iffenf(^oftli(^en ©tjflem« 
ber ginangmiflcnjd^aft I, 184. 

— ber 33crgleic^ung ber ©efd^ic^te ber 
tojfen II, 17. 

Emiffion, ^cfcöic^te ber, IV, 311. 

— ber ©taat«f(^ulb IV, 296. 301. 306. 



«rp^abettfd^e« 9legi|ier. 
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(Smifftondfoflen ber <Staatd{(6utben II, 

101. 
emtfjlon«gin«fu6 IV, 328. 
Enregistrement unb iSintragungdge« 

h^x II, 281. 

— granfrcid) II, 265. 

@nttt)urf, ®cfet5* be« «ubget« I, 207. 
@rttagdfieuern, (Einleitung, internatio« 
nalc aßiffenfc^oft I, 84. 
f. „©teuer". 
(grt»erb«fieucr, f. Steuern. 
@dcompt unb ginanjcrebit IV, 61. 
etat, ©cgriff I, 215. 217, 

— in (gngknb I, 267. 

(Söibcng int 3a^lung«tt)efcn II, 35. 39. 
Exchequer and Audit Act I, 445, 
462; II, 51. 

— Court of the, I, 415; III, 31. 

— ^iflorif(ftcr ©egriff, (Sinlcitung I, 
114. 136. 

— Lord of the, 1,274. 426; II, 22; 
IV, 313. 

Exchequer Bill unb ©anfnote IV, 140. 

— al9 2)e(!ung bed 2)eftcitd I, 254. 

— unb ginangcrebit IV, 27. 69. 91. 
107. 355. 

— int taffcnlrefen II, 40. 79. 

— unb «Papiergclb IV, 143. 

— unb @taatöf*utb IV, 313. 382. 
Exchequer Bonds IV, 143. 
@^if}en)miiiimum, ^ifiorifci^e (Einleitung, 

©cutfd^knb I, 126. 



». 



Sad^minifterinm unb ^ameraUfHI II, 

117. 124. 
gcbruar^^atent unb ba« ©ubgct, Oc|!cr* 

rcic^ I, 364. 
ginangbe^örben, «egriff I, 381. 
ginanjcrcbit, f. (Srcblt. 
^inangbirectionen, begriff I, 383. 
gtnangen, ^uubed«, I, 51. 

— bic internationalen, I, 51. 

— ber ©clbpocrmaitung I, 51. 

— ©taatö', Einleitung I, 51. 
ginonggefel^, «egriff , Einleitung 1,32.93. 

— !55erorbnung, ©egriff, Einleitung I, 
93, 309. 

— «egriff unb ^rincip I, 191. 

— «egriff unb 3n^a(t I. 195. 
gtnanggefe^gebung unb ba0 ^ubget I, 

101. 

— @^pem I, 31. 



ginanggefe^funbe, begriff, Einleitung 

I, 93. 
ginanggefetjred^t , begriff, Einleitung 

I, 32. 
ginanggewart, «egriff I, 309. 371. 

— ©ubgct berfelben I, 309. 

-— ©rengen im SJerorbnungöbubget I, 

312. 
-— ber 9legierung unb ber Segiötatiöe 

421. 

— unb bo« 55erorbnung«tt)efen I, 400. 
ginang^aud^alt, begriff II, 11. 
gtnanjfaffen, f. Äaffcn. 
ginanglörper , ©elbfloetmaltungdför^er 

I, 388. 

ginanjminifler, begriff I, 377. 426. 

— unb @toot8fd)ulb IV, 227. 245. 
ginanaminijteriunt, ©egriff I, 371. 377. 

— Organifotion I, 372; II, 94. 
ginanj^lan, »egriff I, 202. 

— ©egriff be« finanjicttcn @(ei(^* 
gemic^tö I, 237. 258. (@taat8ttjirt^- 
fc^aftdplan.) 

ginangpolitif, «egriff 1, 198 j IV, 295. 
ginangre(^nung8n)cfen, ©eartff I, 202. 
ginangred^t, «egriff, Einleitung I, 92. 
f. aud^ ^ubgetre^t. 

— ©runbtoge I, 32; II, 8. 

— ba« öerfaffunggmäßige I, 420. 

— oerfaffungömdßige« ginangred^t, ©e* 
fc^id^te I, 422. 

ginangftatiftif, ©egriff, Einleitung 1, 91. 
ginongfhafgefefe, Oefterreit^ I, 474. 
ginangöerfaffung, begriff 1, 188; II, 1. 

— begriff, Einleitung I, 44. 

— unb bic eigentUd^e Einfommenfieuer 

II, 522; III, 424. 

— unb bad oerfaffungdmägige $er« 
moltungöred^t I, 408. 

ginangoerorbitung (<^^f!em) I, 31; 

IV, 54. 
ginongöemjaltung an fi^, ^Begriff alö 

Xiitii ber «erwaltungölcfire II, 1. 4. 

— begriff, Einleitung I, 44. 

— unb baö ©ebü^renttjefen II, 278. 

— bie föniglid^e, Einleitung I, 120. 

— unb ©teuerpolitif II, 535. 543; 

III, 424. 

— unb @k)|!em I, 187. 

— 9ied^t II, 8. 
ginangöottgie^ung, ©egriff I, 371. 

f. SJerorbnung. 
ginangwefen, ©egriff I, 39 fg. 

— eurojjäifd^e« I, 96. 

— öier ©runbfornten I, 50. 
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ginanjtDcfen, bad internationale, I, 81. 

— föniölic^cg I, 108. 117. 

— baö «unbcö^ I, 62. 

— im SRed^tgfijftcm, (Sinreitung I, 32. 

— ber ©elbptJcrmoUttng I, 54. 414. 

— ©taatö^ I, 84. 

— be« @taat«, ^Begriff I, 176. 

— ftönbtf(^c8 I, 106. 

— öcrfaffungömäßige« in ©nglanb, ®c* 
fd^id^tc I, 13. 

ginonaiDtrt^frfloft an fic^ I, 41. 44. 

— «ilang ber, I, 215. 

— unb ginanjcrcbit IV, 78; f. Srcbit. 

— unb @taat«cinna§mcn II, 130. 
ginangtoiffenfc^aft unb (Srcbit IV, 2. 

— bie cigcntlici^c ©taat«*, I, 175. 

— (öt)jteni I, 89. 

— unb @taat8focioIi«mu« , ©cgriff I, 
153. 

— unb (ötaatöfociaUsmu«, (Sinicitung 
I, 149. 

— unb @taat«fociaU«mu« , ©efcfiid^tc 
I, 148. 

— unb (ötcucrpoliti! II, 535. 
giöcalrec^t, bei ©efätten II, 216. 

— (öijjtem I, 463. 
gifrficrci ai9 5RegaI II, 211. 
gi«cu«, ^iporifd^er ^Begriff, (ginteitung 

I, 114. 

— unb ^runbflcuer III, 31. 
glurfartc bei ber Äotaftrirung III, 46. 
gonbö, öffentUd^e, SBegriff II, 147. 

f. oud^ Funds, 
gorflen, S)irectioncn berfclbcn I, 387. 

— ^Icgat, II, 196. ' 

— bc« ©taatö, «egriff II, 195. 

— Söirt^frfiaft II, 199. 

grcil^eit, ^anbctö* unb Octöcrbc*, unb 
bic @tcucr:|jrobuction II, 559. 

greifprcrf|ung ber ^icgicrung in ber 
' SRcic^Söcrorbnung I, 322. 

gunbation, f. ©teuer*, unb ^apiergctb*. 

Funds Aggregated II, 24. 

— Consolidated, f. unter Cons. F. 

— General II, 24. 

— South Sea II, 24. 

grei^anbcl im 19. 3a^r§unbert III, 383. 
f. aurfi ©d^ufejott unter ^oU» 



Oabella emigrationis III, 218. 
— hereditaria III, 218. 
®thktt ber ginan^öertpattung II, 7. 
^ebü^ren fce« Slcugcrn II, 277. 



©ebü^rcn, Slcquiüatent III, 220. 

— begriff ber, II, 248. 250. 

— iBefc^au*, II, 286. 

— aSeftoßung«*, II, 279. 

— be« iBeöö(!crungtt)cfen« II, 284. 

— beö SBilbungeiDcfen« II, 286. 

— 53rüdCcn^ II, 295. 

— (S^ouffec, II, 295. 

— eonccffionö^ II, 290. 293. 301. 

— (Sintragungg^ II, 281. 

— "©rl^ebung II, 250. 

— ber ginanjoerwaUung II, 278. 

— (Seridöt«^ II, 255. 275. 281. 

— ©cfd^irflte ber, II, 255. 

— ©efefec II, 250. 

— bee ®cfunb^eit«h)cfcnö II, 285. 

— ©tcic^^eit ber ©teuer unb ®.*^ppi6t 
I, 193. 

— $ofen*, II, 295. 

— ber ^ecreööcrwattung II, 277. 

— Äanal*, II, 297. 

— «angtei*, II, 307. 

— Jegaüfirungö^ II, 281. 

— aWateriat«*, II, 282. 

— giotariat«*, II, 282. 

— patent*, II, 303. 

— ber «Poligei II, 285. 

— ^^oügci, gemerbtid^e, II, 302. 

— $oft*, f. ^oftregal. 

— 9?ed^t«antt)altfrf|aft«^ II, 281. 

— ber aeec^tepflege II, 279. 

— 5Regorien II, 251. 

— SJegalitöt«*, II, 292. 

— aeegipcr^ II, 275. 

— ©ad^ocrftänbigen*, II, 281. 

— paatönjirt^fd^aftlit^e II, 293. 

— Stempelung«*, II, 304. 

— *<©trafrerf|t II, 314. 

— S^ergleid^nng«*, II, 305. 319. 

— unb SScrfe^röftcucrn IH, 211. 

— beö 3Jcr(c^rött)efcn8 II, 294. 

— ber innern SSerwattung II, 284. 

— SBernjattungöf^flem ber, II, 275. 

— ber 35oIf8tt)irt^fd^aft II, 288. 291. 

— Sege*, II, 294. 297. 

— *2Befen II, 250. 

— Seugcn*, II, 281. 
©cbü^reuttjefcn, ®runblagcn II, 272. 
-- internationale«, (Einleitung I, 82. 

— (Softem II, 270. 

— SJerttjaltuug«*, II, 270. 
©cfötte, ^Begriff II, 213. 

— Oerid^t, II, 314. 

©einölte, (grbö^ung beim UcberfcfiuB 
I, 243. 
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®clb, ^Begriff IV, 100. 107. 113. 

— (iommumUaxzhxU, IV, 194. 

— ^ouö^att II, 13. 43. 70. 

— imctaa*, IV, 128. 

— 9f^ot^^ IV, 111. 194. 
f. ^ajjicr^». 

— im @toat8^au«5aIt II, 10. 13. 

— »cmaltung II, 13. 70. 

— Sert^mog bcö, IV, 101. 

— Sa^tung IV, 101. 
©elbjhrafc, bei ©efäßcn II, 215. 
©clbttjcfcn in bcr fi)ftcmati|d)cn (Sin* 

Icitung I, 42. 45. 
©elbttjirtftfc^aft, begriff, (gintcitung 1,46. 
©cncl^migung bc8 33ubgct«, ^Begriff I, 

296. 
f. aud^ (Sanction. 

— ber üfiod^tragöfotbcrungen I, 309. 
©encralbircctortum ber ginangen II, 59. 
©cnoffcnfcftaft unb ©teuer III, 204. 
©erec^tigfeit in bcr ©taatöroirtftfd&aft 

I, 29. 
@crmonifrf|e SeU unb ginanjttjiffen* 

f(^Qft I, 107. 
©cfammtbilang I, 250. 
©cfammtbeficit I, 250. 
@cf4äft8crebit unb (Steuer III, 136. 
Oejrfiid^te , Elemente ber ®. be« öer* 

faffungdmägigen $ern)Qltung$re(J^t$ 

be« ginangttjefenö I, 413. 

— Elemente ber ®. beö euro^jäifd^en 
ginonattjefenß I, 103. 

— enttoideiung beS ©ubgetret^tö in 
SDeutfc^Ianb I, 335. 

— ber ©emerbcbefteucrung III, 187. 
f. auc^ unter 3a^rl^unbert. 

f. aud) unter ©teuer, 
f. auc^ unter 3oß. 

— ber Waffen II, 17. 

-- beö ©taatöcrebitö IV, 15. 
(^cfc^lec^terorbnung unb ©teuer II, 

365; III, 9. 
©efeÄfd^aft unb ©teuer III, 204. 235. 
@ef ellf c^aftöleöre unb ©teuerroef en III, 6. 
©efedfc^aftgorbnung unb ginauitpiffen* 

f(Öaft I, 95. 103. 

— bie ftänbifrfie, I, 108. 

— unb ©teucrwefen II, 349. 
@efe^gebung,f. audf ^ubgetgefe^^gebung. 

— in ber ft}(lematifc^en(SinreitungI, 11. 

— unb ©taotöcrebit IV, 35. 
^etränfe unb ©teuer III, 239. 

(f. auc^ unter ©teuer.) 
®iro*3in« unb ©teuer III, 137. 
(5^reid^gett)i(i^t, ba« finonaieÄe 1, 227.237. 



®retrf)gett)id}t unb 53ifan3 I, 221. 

Grand livre, f. ©roßbucl^. 

Great Ledger ber @natif4en SBanf 

IV, 142. 
©ropuc^ für ben ©taatöcrcbit (granf* 

rcic^) IV, 37. 259. 287. 315. 
— (^»ußlanb) IV, 33. 
©runbentlaftung bei ß^cfätten II, 214. 
©runbfieuer, (lontingentirung I, 226. 

f. ©teuer. 
®üter, bie öfrenttid^en, II, 158. 
f. ©taatggüter. 
f. SSertüaUungSgüter. 
Gütereinheit M ber Äotoftrirung 111,46. 



Haftung int allgemeinen, oerfaffungd^ 
mäßige, I, 408. 

— SBegriff I, 411. 416. 

— unb tamerali|iif II, 122. 

— unb $ofitt)efen II, 324. 

— folibarifc^e, für bie ©teuer I, 391; 
III, 285. 

— unb ©teuer, 3lugranb II, 398. 
f. ouc^ ^eranttüortU(^feit. 

— bertüaltung^red^tlid^e, ber ginang* 
gematt I, 459. 

©anbelöpolitif. Beim Soff III, 380. 
Harbour Act, bei ben ©ebül^ren II 

297. 
©ausgefe^e unb 3)omänen II, 165. . 
Haushaltung, Sontrole II, 13. 
$eere«bubgct, baö erfle, granfreic^ I, 

277. 
$eertt)efen unb 2(u«gaben II, 99. 

— in ber Einleitung I, 17. 18. 

— unb baö Öebüftrenmeicn II. 277. 
^cimfattöred^t ber 2[n(agefubbention II, 

229. 242. 296. 344. 

— begriff II, 108. 

— ber eifenba^nen II, 217. 

— unb bo8 ©efätte II, 216. 

— ber ©taatöfc^ulb IV, 362. 

— unb 2:i(gung IV, 398. 
©ofgetücrbe unb ©ebü&r II, 306. 
©o^eit, 3oa*, III, 380. 
$^^JOt|cf unb ©teuer III, 139. 

— unb ©teuere^ecution II, 480. 

Impot unique, ©teuergefd^id^te II, 378. 
391. 

— unb ber 3ott III, 386. 
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Indemnity Bill, begriff I, 322. 
SnbtüibuQÜtcit , jlaatlic^e bed ginang« 
»cfcn« I, 93. 

— unb (Stcuctnjcfen III, 16. 19. 410. 
Snnere, bad ift beffen ^Bemaltung, in 

ber Umleitung I, 17. 18. 
3nferatc, f. ©teuer. 
Snfpcction, «egriff, I, 426. 

— ber Äaffen II, 55. 

Intendant g^neral, (Sontrole I, 426. 
3ntcröcntton be8 <Btaat9 unb inter* 

nationale ginangmiffcnfd^oft I, 86. 
Snöcntor, begriff II, 44. 

— unb ©taotöfd^a^ II, 147. 

— unb ©teucrejecution II, 479. 
Snoeflttionen, «egriff I, 257; II, 108. 

— als @taat«gclbgcf4äfte II, 224. 

— unb @ttböention II, 234. 
3nt)epition«frf|urb, IV, 212. 



3agb, Sicenj II, 212. 

— aU aJegal 211. 

Sal^t^unbert, baö 17., ©teuerrcÄtööflcac 

II, 488. 

— ba« 18., unb ^Jergel^rnngöfleucr, ®e* 
Wid^tc II, 509. 

— ba« 19., unb baö ^rincip ber 
Steuern, III, 11. 

— ba« 19., unb bie einfornuienfteuer 

III, 413. 418. 

— ba« 19., unb ba« Soffroefen III, 383. 

— ba« 17., 18. unb 19., unb ber 
@taat«crebit IV, 26. 

3uri«prubcng bc« gtnanjwcfen« I, 38. 



Äamcrallitr, begriff II, 46. 
Äamerotocrnjaltung II, 182. 
^amcralroiffenfd^aft, begriff, §iüorifcf|c 
(Sinteitung, 2)eulf(^tonb I, 143. 

— unb bie @taat«au«gobcn II, 112. 

— unb @taot«bcfi6 II, 145. 
^ammeretnfünfte unb ba« ^ubget, 

2)eutfci^ranb I, 342. 
Äamntergcric^t, ©eft^ic^te I, 415. 
^ammcrgut I, 342. 
Kapital unb ©teuer II, 404. 
Äaffe, ^pav-, IV, 96. 

— ^^Je^flon«^ IV, 96. 

— ^oflfpar^, IV, 87. 94. 97. 



Äaffen * 3lntt)cif ungcn für bie 2)e(!ung 
I, 253; IV, 161. 
f. aud^ ©d^a^fd^eine. 

— *»e§aa II, 50. 

— *53iaet IV, 197. 

— *53üc^er II, 37. 

— Centro^, II, 17. 

— -»(Sentrarifation II, 20. 

— '(5ompctcng, begriff II, 15. 

— ^Sontrolc II, 55. 

— 2)orIel^n«faffenf(^eine IV, 161. 

— ginang»», 11, 17. 

— ©cneral*, @nglanb II, 39. 

— ©efd^id^te ber, n, 17. 

— *®efefegebttngen, ©efc^td^tc II, 20. 

— TOniperia^, II, 17. 

— ^Orbnung, begriff II, 14. 

— -@d^einc IV, 98. 

— *@^flem, »egriff II, 15. 

— *«er!e^r II, 16. 

— «er!e^r«*, II, 17. 

— ^ertoaltung«*, 11, 17. 

— *3Bäirung, begriff I, 259; IV, 197. 

— *SBefen, «egriff II, 14. 

— -Sö^fung, Segriff II, 36. 
«atafter für bie «eruf«fleucr III, 173. 

— für bie (ginfommenfteucr III, 432. 

— für bie ©emerbefteucr III, 157. 182. 
185. 

— für bie ©runbfleucr HI, 38. 

— ^iflorifd^e (Sintettung, 2)cntf(^Ionb 
I, 126. 

— unb @tcuerrec^t«j)f[ege II, 489; III, 
18. 36. 

Kings Bench, (Sontrotc I, 436. 469. 
tlagered^t, finangiette«, I, 461. 466. 
— • in fi^pcniatifd^ent @d^a, (Sintei* 

tung I, 13: 
Älaffen*©ett)egttng unb (Sinfouimcu' 

[teuer II, 529. 
Ä(affen*@in5eit in ber ©teuer n, 501. 

— ^©teuerfuß II, 430. 
traffenüerwaltnng, (ginteitung I, 154. 

— in (gngtanb 1, 444. 
ÄIafflfication,3ScrgelÖrung«fleuer 111,171. 
^önigtl^uni unb ginanjwiffenfrfiaft I, 

108. 112. 136. 
Ärone, eiöilUpe ber, II, 191. 

— unb ©teuerberoittigung I, 348. 
Ärongüter II, 153. 

Sanb in ber ft)fteniatifdften ©nteitung 
1,9. 



mpf^ahtti^ä^t^ ^^egtßer. 
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Sonb, @tcucrre^ovtttton II, 444, 
Sonbeögüter II, 153. 
Sonbe«!afTen, <^efd)td^te II, 18. 
Sel^ndepod^e unb ginanituefen I, 106. 
111. 

— unb Waffen II, 18. 

— unb bte Gefälle II, 213, 509. 
2c]^n8tt)cfcn unb ©teuer II, 362. 

— unb @toot«crcbtt IV, 20. 
Setbrente, f. diente. 

Stcfcrung«tt)cfen, bo8 öffentl^c, II, 119. 
L'Ost du Roy, ©vunbfleuev III, 37. 
Sotterten, 2)irectionen bcrfclben I, 387. 

— aicgor, II, 345. 



Magna Charta unb ginangen, l^iflorifd^e 
Einleitung, (Snglonb I, 136. 

— unb ber cngftft^c @toat8t)oranf(]^(ag 

I, 267. 

— unb bic Appropriation, I, 324. 
Majestas, Uniaiid^t^ Stnongteefen I, 

117. 

— unb @tcuergefd^i(]^te II, 369. 
aWantel, ber Obagottou IV, 246, 271. 
Maximes g6n§rales, ©teuergefci^id^te 

II, 378. 

2»ef[enrc(^t, beim Sott, III, 380. 
SWiniperanKage unb ber ^räflbent bc« 

Obcrjlcn ^ieci^nungg^of« I, 436. 
SOHnifierioIbubget, «egriff I, 210. 211. 

— unb bie ^Äu«gaben II, 94. 

-7 (Sntfle^ung, granfrei^ I, 281. 
3Rinifleria(crro6, «cgriff I, 405. 
aWinifterium in ber f^ficmotifd^cn (gin* 
Icitung I, 12. 

— gQ(i^', unb Äamerolwiffenfcftoft II, 
117. 

f. auäi ^Regierung. 

— bo« ginanj', I, 371. 377, 

— ginana* unb Jöertoaltung«*, I. 376. 

— ginanaminiperiolöerorbnung 1, 405. 

— unb englifd^e ©teuergefd^id^tc II, 
381. 

9Wir, ©tcuerfubject, SRuglanb II, 399. 
äWonopoI, «erg*, II, 207. 

— bie 2)irectionen be«, I, 384. 

— unb ©ebü^ren n, 292. 

— gewerblid^e 9ÄonopoI«<jrobuction II, 

— ©olg^ III, 292. 

— unb @toat8fd^uIbent)ertöoItung IV, 
342 

— Zahad^*, III, 350. 357. 358. 



äßünje, SBegriff IV, 101. 

— Prägung IV, 101. 

— SÄÜnjung IV, 101. 

aWüngfuß bei ber @toot«f(^uIb IV, 247. 
äJ'^Ungftjpein in ber foftematif^en (Sin« 
leitung I, 42. 

— Tupfer*, unb ginongcrebit IV, 32. 
SÄüngmefen, ©egriff II, 70. 

— in ber ft)Peniotif d^en ©nleitung 1, 42. 

— (Sencralbircction be«, I, 387. 



9t. 

iRad^tragdf orberung , ©enel^migung I, 

309» 
S^Ja^rungöniittel unb ©teuer III, 239. 

273. 
iWationoIban!, Stalien IV, 177. 

— Ocfterreicft IV, 163. 
«Ridf)tigleit8flage , ©tcuerflagered^t IJ, 

469. 
il^onnalbubget, I, 223. 
Sftoitf f. aud^ ^nticipationdfd^tftn. 

— afftgnaten IV, 192. 

— «onf*, II, 74. 336; IV, 62. 64. 
66. 133. 166. 191. 

— *«anco*3ctter (Söiener ©tobt*) IV, 
201. 

— *2)cdtung mit ©eft IV, 149. 

— Sintööbarfeit IV, 178. 184. 

— @inWfung«cIoufeI IV, 140. 

~ (Sintöfunggpflid^t ber, IV, 137. 145. 

— @efet5e«cIoufer IV, 140. 

— gunbotion, f. ^aj)iergelb. 

— Literatur, IV, 163. 171. 182. 

— «iWoffe, II, 341. 

— «SKünagettel IV, 203. 

(f. aud^ „«ßapiergelb'S „©d^afefd^ein", 
f. unter „^reugen'' u. f. to.) 

— *9legoI II, 336. 

— «©d^eibemtinge IV, 193. 

— ©taatö^ II, 337; IV, 64. 

— ©taot«*,in ^reu6en,Oejierreid^u.f.tt). 
f. unter ^reugen u. f. w. 

— ©trafdaufer IV, 140. 193. 

— „£reforf(fiein", „Äoffenanttjeifung''. 

— SBä^rungScronfel ber, IV, 138. 
gHot^, a)eficit ber, 249. 
gfJot^gelb, f. ©elb. 
9^ot^Derorbnung in ber ginangDoS* 

gie^ung I, 249. 406. 

— beim Oberpen 8Jed^nung«^of I, 437. 

— bei bem ©taatdgelbgefc^äft II, 226. 

— im SJerorbnunggbubget I, 314. 
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Klp^abetifc^ed ffttqifttt. 



Obcrauffici^t, ©cgriff in ber emtcitnng 

I, 16. 
Obcranfftt^tögctoolt, SRct^töbcgriff 1, 88. 
Ohtcf^anpt unb dte^^oerorbitung I, 

319. 
— im f^fiematifc^en ^d^tma, (Stnlettung 
. I, 9. 13. 18. 

Obcrtcd^nungöfamtncr, ©cft^id^tc II, 66. 
Octoberbtplom unb baö ©ubgct, Ocflcr«* 

xtiö) I, 364. 
£)cffcntri«e Söirt^fd^aft, U, 5. 
OjJtiott für ©taotöattlct^c IV, 303. 
Ordonnancements, Anleitungen 1, 449. 
Ordonnatears in ber ®taat^^au9l^attd« 

(Sontrorc II, 63. 
Orient unb ginangttjefen, I, 107. 



% 

^Qpiergcrb^arten IV, J33. 

— «cgtiff be«, II, 73; IV, 98. 100. 
107. 113. 209. 

— ©efcitigung beim Uebcrfcftuß I, 242. 

— gur 2)e(fung be« 3)eficit« I, 254. 

— in ber f^ßematifc^en (Einleitung 1,42. 

— ©efa^r be«; IV, 121. 

— *5ormen in ßuropa IV, 189. 

— *gnnbation IV, 127* 128. 135. 142. 
185. 

— 3bee IV, 113. 

f. oud^ „iRote^', „@(]^a^f(6ein", „2:re- 
forfd^ein'S „Äoffcnanweifung". 

— «ßrtncip IV, 112. 

— •Slegal II, 336. 

— unb @toot«crebit, f. „Crebit'' IV, 
9. 39. 53, 

— iinb @toot«f(]^ulb IV, 247. 284. 

— Sitgung IV, 131. 247, f. „Stilgung'^ 

— -SJernjoItung IV, 126. 185. 141. 

— -Sö^rung IV, 102, f. „SSä^rung". 
iporceffe, Äatafier UI, 38. 68. 74. 

(f. SteuerjjQrcette.) 
Passagium, anö) S^U III, 381. 
«Potent, für erpnbung unb ©ebti^r I, 

303. 
Patrimonium Pi*incipis unb bie 

steuern in 2)cutf*Ianb I, 339. 
«ßaufdiolirung Ui ber »übe III, 339. 

345. 
Paymaster General, Snglanb I, 444. 
$t)t)fioEraten , ^ifiori)(^e (Einleitung, 

gronfrcic^ I, 132. 



^^^ftofroten unb ©teuerjjoritir II, 537. 
^lan, ber mirtl^fti^oftrid^e, Segriff 1, 47. 

f. ginanj*. 
Peage hd ben ©ebü^ren II, 297. 
Pier-Act bei bcn ©ebü^rcn II, 297. 
^oligei, gewerbüd^e, hti ben ©ebü^ren 

II 302. 
^orto, 9Ie*gionaI*, II, 323. 

— Ortö^ II, 323. 

— JReid^ö*, n, 323. 

— '©^pem für »riefe II, 319. 

— 3Bert^ II, 323. 

^op, »rief^ II, 317. 319. 

— go^r*, II, 317. 326. 

— groci^t', II, 326. 

— ©eneralbirection berfetben, I, 387. 

— *$>oIterei II, 326. 
-- ^^Poliril II, 317. 

— *9iegal, «egriff, II, 315. 

— «»Verträge II, 325. 

— '»ermaltung II, 318. 

— *Sefen, (ginreitung I, 84. 
^oflfparfaffen unb fc^mebenbe @d^u(b 

IV, 87. 94. 97. 
?5rägung, SBefen, II, 71. 
^rincipten be« »ubget« I, 288. 

— be« ginonggefe^e« I, 191. 

— ba« 9Jed^t«princip ber @taat«ttjirt§* 
fdftaft I, 28. 

— ber @toot«mirt]^fd^oft innerhalb ber 
^Jermaltung I, 18. 

— bie brei flaotömiffenfiftaftlic^en, 1, 18. 

— ber (Steuer II, 406. 
^rioatmirt^fd^aft, «egriff ber, II, 5. 

— unb ©toatöeinnol^men II, 130. 

— unb @toat«öerm8gcn II, 143. 

— unb @toot«mirt^f(^aft I, 177. 
Privilegium, ©efet^gebung , Oeflerreic^ 

I, 365. 
Procureur general, ©efc^id^te ber 

$aud^aIt«controIe II, 65. 
$roöifion«Iofien ber @taot«i<^ulben II, 

101. 

Oualität ber SBoore: 3ott III, 391. 
Ouolitätefteuerfuß HI, 303. 



SRapport, ©ejriff I, 427. 
Receveur general, gran!reic§ I, 277. 
»ied&nimggbeficit, «egriff I, 244. 257. 
§Rcd)nung«bci)artement, Aufgabe 1, 393. 



'älp\)ahztx\dit^ dlegtfter. 
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SRcd^uungg^of, ^Begriff I, 429, 

— unb bie ©ud^l^oltung II, 57. 59. 

— al8 üoKaic^cnbc ©cttjoft I, 435. 

— bcr obcrfic I, 423. 425; II, 53. 

— bcr @taot8fd^ulbcnöerH)aItung IV, 
283. . 

9?cd^nuugöfammcr , obcrfic, ©cgrtff I, 
416. 

— bcr Obcrflcn, @cfci^t*tc n, 56. 
(f. aud^ Obcrficr 8Jc(|nung8]^of.) 

9?c(i&nungööcrorbnuttg , ©cgriff I, 321. 
9{cc^nungS»cfcn bcd ^clbbau^Balt^ 

II, 43. 
mcd^t bcö «ubgctö, begriff I, 265. 

— bcr ginan^cn I, 32. 

— unb @toat8crcbtt IV, 10; 52. 

— bcr ©tOQtgf^uIb IV, 238. 

— in bcr (Staatöttjirtöfd&aft I, 28. 30. 

— @pftcm in bcr @taot«rotrt]^fd^aft 

I, 31. 

— bcr 3tn«jQ^Iung IV, 323. 
9?c4tö!atcgoricn im ginon^rocfcn I, 87. 
9lcd^t«pflcgc in bcr (gintcitung 1, 17. 18. 

— unb baö ©cbü^rcnnjcfcn II, 279. 
9lcc^t8floot, S3cgriff I, 411. 

— in bcr ft)ficmotii(^cn (ginlcitnng 1, 13. 
^cciprocttät im internationalen ginang« 

njcfcn I, 85. 89. 
^'Icformcn, begriff (in bcn SCuögabcn) 

II, 104. 

SRegaticn, Sßafiu*, II, 319. 

— «crg^ II, 207; IH, 205. 

— ^iftorif d^cr «cgriff , Einleitung 1, 115, 
124. 201. 

— «rüdcn^ II, 344. 

— Sommuntcationömittet*, II, 344. 

— bie 2)irectioncn berfclbcn I, 384. 

— eifenbo^n*, II, 344. 

— unb giöcalred^t I, 465. 

— 5or|l^ II, 196. 

— (Scbü^ren II, 292. 

— gegenüber ber @ebü^r II, 249. 307. 

— ÄamcroUfiif bcrfclbcn II, 119. 152. 

— Äanölc^ II, 344. 

— ^ottcric^ II, 345. 

— a^üng^ 331. 

— «ßopicrgclb^ II, 336. 

— '^ofU II, 315. 

— unb @toot«cinna^mcn II, 133. 

— unb ©teuer II, 249. 

— ©trafrec^t bcr, II, 307. 313. 

— 2:elcgrap]^cn*' unb !^clctobon*, II, 
329. 

— ©cge^, II, 344. 

— in bem ®:bü^rcnn)efcn II, 307. 



SÄcgaütät im <5ommunicotion8njcfen 11^ 
238. 

— alö 9?ec^tötitcl für bie ©cbü^r II. 
257. 

— unb ©runbfteucr III, 33. 

— unb inbirectc ©teuer III, 254. 381. 
^Regierung im f^ftemotifd^en ©d^ema, 

Einleitung I, 13. 
SÄcgicrungö* ober @toat«bubgct I, 298» 
9icgierungöoerorbnung gegenüber ber 

8Jetd^«oerorbnung I, 316. 378. 
9icgifler für bie «eruf«flcucr III, 174. 

— für bie (grtocrbjleuer III, 156. 

— für bie ©ctücrbcfteucr III, 185. 
SRcid^öücrorbnung» SBcgriff I, 316, 378. 

438. 

— im ginongminiflcrium I, 403. 

— hd bem ©toatSgerbgefd^öft II, 226. 
9Jeincrtrog unb ©teuerfuß II, 433. 

— bei ber ©teucrft^öfeung III, 43. 48. 
Silcügiongfrtegc in granfreic^ I, 276. 
9icnte, Conöcrrion unb ©teuer III, 141. 

— ©runbform ber, IV, 251. 256. 291. 

— 2tih'^, IV, 81. 84. 

— unb ©taotgcrcbit IV, 37. 
9Jcntei, begriff, taffenmefen, 3)eutfd^* 

lanb II, 29. 
9le^)artition bcr ©runbjlcucr III, 52. 60. 
64. 162. 

— ber ©teuer, Segriff I, 391. 
9iepartitionöft)^cm im 53ubget I, 224. 
SRcprobuctiüität bcr ©tootsroirt^fd^oft, 

Einleitung I, 23. 
SRcfcröc beö ©tootö^ouö^art« I, 252. 
Revenues, Inland , Englonb I, 267. 
SRctJifion, «egriff I, 426. 
(f. au(^ „Sontrole".) 

— ber Äoffcn II, 55. 

JÄol^crtrag bei bcr ©teuerf d^äfeung III, 43. 



©aigmonopolebircctioncn I, 387. 
©anctionirung bcr ®cfcfee in ber ]tj* 

fiemotifd^cn Einleitung I, 11. 
©anction bc8 Subget« I, 369. 
©d^a<5ung II, 505. 
©d^ät^ung, SBefd^werbc, III, 43. 
(f. aud^ Einfd|ä|}ung.) 

— Äataflcr^ III, 38. 42. 

— Organe III, 43. 

— «erfahren III, 43. 
©d^anfconceffion III, 310. 323. 
©d^atjfd^ein , f. aud^ Bons du Tresor. 

— ^^Jreußen IV, 158. 
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%lp^ahtü\ä)t9 dlegifler. 



— SRußtanb IV, 186. 
@(i(|etbetntinjc in bcr f^flemattfd^cn (Sin* 

(ettung I, 42. 

— gfiotcn*, IV, 193. 

(Bä)tma, f^flematifd^ed, in ber (Sinteitung 

I, 13. 
@c^utb, bic geheime, IV, 78. 

— Äopitar«', IV, 87. 94. 

— Äoution«', IV, 86. 

— f^tt)cbcnbc (gronfreid^) I, 332; IV, 
.51. 76. 85. 128. 196. 

f. (gtaat^fc^ulb. 
<Sd^utben, (Sontro^irung im 35erorb* 
nungöbubget I, 313. 

— bic J)robuctibcn I, 257. 
©d^ulbcntilgung, f. „Srcbit'^ 

— gur 3)e(fung bc« deficit« I, 254. 
f. Qud& „Tilgung". 

— burd^ Ucbcrfdjuß I, 241. 
<Sd^ulbenttJcfen, internotionatc« I, 85. 
^clbflbefcnntniß, «erufgjlcuer III, 174. 

f. Steuer. 
<ScIbflbcftcucrung , f. ©teuer, 
©clbftöertl^eitung , @rtoerb«peuer III, 
162. 

f.auc^ „dttpaxütion"f unb„@tcuer". 
<SeIbfloeTtt)oltung, Segriff, in ber Sin* 
leitung I, 16. 

— ginongen unb @^jletn I, 55. 

— unb ©teuer III, 15. 

— unb „Soff III, 383. 388. 

— unb @taat«crebit IV, 24. 
©elbßoernialtungdlörper im gtnang* 

organiömu« I, 388; IV, 111. 
©equepration burc^ ben ©taat II, 224. 
226. 

— bei ber ©teuerejecution II, 478. 
©ociote grage unb @toot«((i^utb IV, 

232. 
©ociole Serwoltung, (Sinreitung 1, 164. 
©ocioliftifd^er ^aud^alt, (Sinlettung I, 

153. 
©ouoerünetöt unb ginangtt^efen I, 53. 

— unb (Steuer II, 369. 
©porIaffentt)efen IV, 239. 
©i)orfam!cit, Segriff im @taat«n)irt^* 

f(i^oft«J)Ion I, 235. 

— gegenüber bem 2)eficit I, 248. 

— tn ben ©taatöauögaben II, 90. 111. 
©J)irituofenpeuer III, 200. 
©tootenbunb, ginanjtoefen I, 64. 
©taatgabred^nung, Segriff I, 263. 393. 

— unb ber ürebit I, 199. 
©taatöanloge, ©ebü^ren II, 291. 



©taatöanlagen, Segriff II, 235. 
©taatdunterne^men II, 219. 
©toat«onIei^cn (in Italien) IV, 181. 

— (?Jreu6en) IV, 163. 
©toateanftdt unbOebüftr, II, 273.291. 

f. 92egaüen unb ©taatsunterne^men. 
©taat0Qu9gaben aU Anlagen II, 104. 

— Segriff II, 81. 

— ®efd^id)tc II, 83. 

— *)riöottoirtl^f4aftIi(i^e (Srunbfäfee II, 
109. 

— im (Si)pem I, 186; II, 92. 

— @efe<5e unb Seet^t, I, 195. 199. 

— flaotöroirt^fd^oftr. ^rincipien II, 95. 
®taat8bo^ncn, Segriff II, 239. 

f. (Sifenbo^n. 
©taatdbergbau II, 205. 
©taatdbeft^^ H, 143. 

— Segriff II, 144. 

©toatöbut^l^oaung, Segriff II, 43. 46. 
@taot«bud^^oUung«controIe, Segrtff II, 

56. 
©taatdbubget unb 9tegierung«bnbget I, 
298. 

f. „Subget". 
©taatsbürgev, in ber (Sin(eitung I, 7. 
f. ouc^ <Sef(i^(ccöterorbnung. 

— unb ©teuerroefen III, 11. 
@taat«crebittt)efen, Segriff II, 138; 

IV, 4. 

— unb bie Sani II, 74. 342. 
f. oud& „Crebit". 

©toatseinnol^mcn, Segriff II, 128* 

— unb (Srebit IV, 5. 

f. au^ „(Sinna^men^^ 

— ©efetje unb ^t^t I, 195. 197, 

— unb @^flem I, 186; H, 136; IV, 
219. 

©taat0finangn)efen unb ©taatdmirt^« 

fd^oft I, 175. 
~ elftem, (Sinlcitung I, 53. 
@taat«finongmtrt^[(^oft, Segriff I, 202. 
©toatdftnangtoiffeufd^aft, bie eigentliche 

ginonatt)i|fenf(^oft I, 175. 
©taotöforflcn, Segriff II, 196. 

f. „gorflen". 
©taat9*(^erb* unb^a))itar$gef4afte, Se« 

griff II, 223. 
©toatögerid^tö^of, Söefen II, 61. 
Staatsgüter, bie !S)irectionen berf elben 

I, 384. 

— bie cigentlid^en, II, 161. 
f. aud^ „Sifenba^n^'. 

— unb gi«cuö I, 464. 

— ol8 ÄajjitaUonroge II, 221. 235. 



^Ip^abettfd^ed S^egtfler. 
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<Staatdgütet, bie (anbtDtit^fc^aftUciben, 
II, 175. 

— @^pcm II, 157. 

— Veräußerung I, 313. 

— Söefen II, 149. 
@toat«^ou«]^olt, in bcr (Stniettung, ©e» 

griff I, 22. 426; II, 10. 

— ©elböertüoltung be«, II, 70. 

— Siedet II, 12. 

— im @t)Pcni I, 186. 
@taat8^ou«6olt«controre, ©egriff 11,54. 

— bic öerfaffungentögige, II, 59. 
@taot«5ofteit, «eoriff II, 151. 

— Siedet, t)gl. „Seegol" unb II, 337. 
<Stoat«tbee unb ©teuer II, 349. 
©tootsfonöre, «cgriff II, 239. 
^tOQtereben, ©egriff I, 5. 
®taat9ltijxt, in ber (Sinlettung I, 6. 
©taotenote, ^Begriff I, 258. 

f. Sflott. 
@taot«ober^aupt , in ber f^flemotifc^en 
Einleitung I, 9. 

— in bem ©c^ema I, 13. 
@taat«obIigationen , «egriff IV, 268. 

— (gifenba^nobligotionen IV, 278. 

— ©runbform IV, 216. 251. 

f. @toot«f(^uIbcnt)erfd^reibungen. 
Staatsorgane unb ©taatdieijhing II, 

139. 
<Staatdpa))iergerb, begriff I, 258. 

— 53efeitigung beim Ueberfd^uß I, 242. 

— jur 3)e(fung be« ©eficit« I, 254. 
f. au4 $apierge(b. 

Staatdred^nung, begriff, (Sinteitung I, 

91. 262. 426. 
@taat8red^nung«n)efcn, grontreid^ I, 

279. 

— in (gnglanb, Äaffen II, 23. 
<Staat«red^t , bad territoriale, unb ha9 

toffentt)efcn II, 32. 
«Staat^red^t^Ie^re unb (t[rebitt)erteoItung 
IV, 11. 

— ginangtt)iffenfd^oft, 2:^ei( bcffelben 
I, 88. 

@toat«reid^t^um im @i)flem I, 186. 
©toatöfd^a^, ©egriff II, 145. 

— «iftung burd^. Ueberfd^uß I, 241. 
etaotefd|u(ben, 9[n(ei^e, f. 9[nTei^e. 

— unb i^re intern ationolc ©ebeutung 
IV, 240. 

— flaat«n)iffenf(^aftli(^e ©ebeutnng IV, 
225. 

— fePc Segriff IV, 294. 

— *«ud^ IV, 235. 281. 287. 

— ''(Sommiffionen IV, 287. 

Stein, fjinanatoiffenfdioft. IV. 



@taat9fd^u(ben, (Sonfolibirung IV, 12. 

— (Sontral^irung IV, 296. 

— Smiffton, f. „(Jmiffion". 

— unb fociale groge IV, 232. 

— ©efd^id^tc II, 387; IV, 274. 

f. aud^ ®ro6bu(^ (Literatur) IV, 
287. 

— bie ©runbformen bcr, IV, 251. 

— ^eimfattSrec^t IV, 362. 

— Literatur IV, 248. 262. 278. 
f. auc^ «Obligation. 

— *m^t IV, 242. 296. 
f. @(^urb. 

— fdftwebenbe, IV, a51. 

— ©teuergefd^id^te II, 387. 

- Tilgung IV, 14. 222. 247. 285. 
325. 343. 345. 349. 

— Xitel, IV, 296. 

— unb ©erfoffung IV, 226. 

— Serl^ättnig gu bcn neuen ©in* 
na^megefeljen I, 255. 

— ^SJerwaltung IV, 249. 272. 280. 
~ unb «ott«tt)irt^fd&aft IV, 228. 

— SBefcn, »egriff IV, 211. 215. 

— Sin^conüerfion IV, 333. 338. 

— ginfeuttjefcn IV, 317. 

— 3in«fu6 IV, 318. 339. 

— 3in«riteratur IV, 326. 332. 344. 

— 3tn«poUttf IV, 318. 328. 

— Binörebuction IV, 328. 333. 338. 

— Swöja^tung IV, 318. 323. 
©taotöfd^ulbenttjefen, 2(u«gaben,II, 100. 

— unb ©taat«crebit, f. Srebit; IV, 9. 

— im @taat«tt)irt^fdöaft«p(on I, 235. 

— unb ©teuer III, 14. 
©taatdfd^ulbenoerfc^reibung , f. auc^ 

„©taatscrcbit'' unb „Crebit"; IV, 
38. 81. 

— f apitolrcntenpeuer III, 139. 
©taat^focialidmud unb bie ginang« 

Wiffenfd^aft I, 148. 
©taatdunterne^mung, Segriff II, 143. 
217. 

— ögl. aud^ r,^egor' unb II, 337. 
©toatsoermögen, Segriff II, 142. 
©taatfiooranfd^lag, Scgriff I, 258. 261. 

— Sctt)iaigung beö, I, 298. 

— im Subgetrcd^t I, 288. 

— unb ber Srebit I, 199. 209. 

— 3n^alt I, 261. 

— Oeffentrid^feit I, 240. 
©toatööorfc^uß, Segriff II, 224. 225. 
©toatswö^rung, Segriff I, 259; II, 71. 

f. aud^ Sä^rung. 
@taat«tt)trt§f^oft unb (£rebittt)cfcnIV,ll» 

27 



418 



^I^^abetif^e« dtcgtfter. 



^taat«tt)trtf|fd^aft in ber (Einleitung I^ 
17. 18. 19. 23. 29. 

— fix^oxifä^t (Sinleitungr granfreid^ I, 
130. 

— unb ®enu6Peuer^)oUtiI III, 249. 

— nationale ©ejlalt, ©efcftit^te I, 160. 

— 3un«prubeng I, 37. 

— unb Äameralttjif(enf(i^aften II, 114. 

— unb $rioath)irt^fd^oft I, 177. 

— unb @taot8finaHgnjefen I, 175. 

-r- unb jioat«n)irt^fc^aft(id^e« 2)eficit I, 
244. 

— ^erfaffungömäßigfeit ber, in (gng* 
lonb, ^iftortfci^e einleitung I, 137. 

— gefetjli^ed i93ertt)altungdre(^t berfel« 
ben I, 33. 

@toat«n)irt§[(i^aft«gete(j, ©egriff I, 201. 

206. 
©taatöwirtbfd^aftölc^rc, in ber @inlei* 

tung I, 19. 28. 
@taatdiT)irt^f(4aft«))(an, begriff I, 258. 
@taat8roirt^fd^aft«<J0litif, ©egriff, (Sin* 

(eitung I, 27. 

— unb ©toatöcrebtt IV, 11. 42. 295. 
^taat^toiffenfd^aft, (Einleitung I, 1. 

f. aud^ „(^taot«finanjttif[en{c^oft". 
Stamp duties, (Snglanb II, 264. 
©tatipi! ber Äamerorifli! II, 118. 
©tempclred^t beim äoU lU, 380. 
^ttmpti, @cri(]^t«^ ©erfe^r«', II, 257. 

— *3»or!e II, 259. 

— '^a^icr II, 257. 

— ©teuerfuß für ben, II, 262. 

— Ol« ^erfeftröfleuer III, 217. 
©teuer, «bfinbung II, 434. 447. 449. 

— «bflottung II, 458. 

— «ccife III , 254. 280. 297. 310. 
323. 

— «rbeitö*, III, 227. 
-TT ^aufläge II, 455. 

— aufwanb*, II, 506, 

— begriff, (ginleitung 1, 119; II, 346. 
349. 420. 

— Befreiung II, 405; III, 55. 

— «elenntntß, ©egriff I, 390; II, 
428. 452. 

— «emcffung II, 419. 420. 525. 545. 

— «eruf^ III, 173. 

— ©eft^merbe II, 470. 

— «efolbung«^ III, 174. 177. 

— ©epeuerung II, 419. 424. 472. 509; 
III, 38. 115. 133. 210. 271. (©ala) 
290. (@enu6) 303. 338. 369. 429. 

— «etrog II, 420, 435. 

— SBctrug II, 474. 



©teuer, ©ier*, III, 326. 330 (Sitcrotur). 

— »8rfen^ III, 217. 

— ©ranntwein», III, 318. 

— ©rot III, 281. 

— (Sommunol*, III, 243. 277. 285. 
311. 

— (Sonfumtion«', II, 506; III, 227. 

— '(Sontingent II, 434. 443; III, 51. 
60. 64. 72. 80. 

— 2)irecte, II, 421. 442. 
©efd^id^te II, 379. 

©tjftern II, 501. 547; III, 16. 

2)oppcIbe|ieuerung II, 408; III 

138. 178. 212. 233. 

— >*2)ro^ung II, 478. 

— ^einbefenntniß III, 424. 

— »©in^cbung II, 458. 

— «'Sin^eit II, 421. 545; UI, 49. 181. 
369. 432. 

— einlommcn», II, 514. 522; UI, 
142. 242. 296. 386. 408. 413. 

— 'Sinfd^äfeuufl II, 424. 446. 452. 
471. 521; III, 38. (Äatafler) 48. 

— ^(gintreibung II, 460; III, 54. 

— ©nael*, III, 237. 

— (grb^ m, 218. 226. 

— 'Sr^ebung II, 419. 438. 446. 449. 
454. 463. 467. 513. 525. 545; III, 
44. 53. 306. 

— ^Sr^ö^ung III, 105. 

— (Ertrag«*, Einleitung, internationolc« 

ffinonjÄefeu I, 81; II, 423. 504; 
II, 20 (©^flem). 
-— (Ermerb«*, beim internationolen gi* 
nanattjefcn I, 85; II, 502; III, 134. 
149. 156. 369. 

— *(Ejccuaon II, 462. 466. 476. 482. 

— gabrüation«', II, 447. 449; III, 
200. 248. 

— gleifd^*, III, 283. 

— *gunbation, ©egriff I, 259; II, 71; 
(unb ^opiergelb) IV, 66. 71. 130. 

— *gu6 II, 420. 429. 445. 497. 525. 
545; III, 51. (©runbpcuer) 75. 105. 
156. 182. 214. 243. 333. 338. 362. 
432. 

— ©ebäube^ II, 504; III, 108. 

— ©ebäubcgmnb», III, 109. 

— ©ebäubeMaffen*, III, 111. 

— ©ebäubegin«*, III, 113. 

— unb ©ebü^ren^jftid^t I, 193. 

— *Unterfc^icb üon ©ebü^ir U, 249. 

— 'S33efen unb ©ebtt^r II, 270. 

— ©elböcrtel^r*, III, 216. 

— ©emeinbe*, f. (Sommunaipcuer. 
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Steuer*® cmeinbc, ©cgriff I, 389; II, 
443. 

— ®cnu6*, II, 212. 252. 507. 667; 
UI, 23G. 248. 300. 373. 

— m^m^f nif 316. 

— @efd^i(ä^tcll,361.390.(tnbtrecte@t); 
III, 251. (@orif».) 286. (^etränlefl.) 
307. (@tn!otntncnfl.) 413. 

— -©cfetse, @efd^t*tc II, 382. 387. 

— «'Ocfcfegebung II, 433. (SollO HI, 
397. ((ghifommcn*) 418. 

— ©etrönle*, III, 239. 243. 302. 307. 

— @ctt)crbc^ II, 252; III, 153. 180. 
182. {®t\^mt) 187. 

— ®tmmp, III, 213. 

— ®runb^ III, 27. 316. 

— $anbcl8porittf(]^c, II, 290. 

— *$o^ctt II, 365. 370; III, 33. 

— -©ö§e II, 405. 536. 538. 

— 19. Sa^vl^unbcrt in ber ©teuer* 
gefc^t^te II, 384; III, 418. 

— 9ubirecte, II, 505. 547; III, 102. 
227 235. 

— Snbbibuor*, II, 442. 446. 451. 

— 3nbuflrie*, III, 197. 

— 3nferoten*, III, 372. 

— Äalenber*, III, 372. 

— Äo^jitarrenten*, 11, 478; III, 129. 
(@t)Pem unb Äritil) III, 135. 

— totoflratbcflcuerttng III, 21. 49. 

— -Ätogered^t II, 468. 493. 

— *ftlaf[en II, 399; III, 183. 

— Ätoffcneitticit II, 504. 

— ttaffen-, III, 423. 

— 'Ärafftpcotion III, 48. 

— Äopf., n, 398. 414. 502; III, 299. 

— *Äraft («egriff) I, 181; II. 358. 
414. 445; III, 13. 150. 

— gQnbttJtrt^fd^QftU^e, HI, 200. 202. 

— -2a% IV, 40. 

— *8e^re (3)etttf*tanb) 1, 123; III, 1. 

— Siteratttr II, 545; III, 105. 146. 
174, 176. 179. 207. 258. (@oIjp.) 
289. 294, 317. («ronntwetnfl.) 325. 
(Xobadt jl.) 352. 357. («tnfommenfl.) 
416. 

— Sujruö*, III, 239. 

— *iWo6, II, 437. 

— äRo^I*, III, 269. 280. 

— *2Äa^nung II, 478. 

— Slami n, 460. 

— iRa^rungö*, II, 239. 273. 279. 

— Organ, II, 463. 

— Objecto II, 447. 451. 482. 543; 
III, 13. 248. 



©tcuer^Object II, 404. 412; III, 181* 
248. 369. 430. 

— ^«Parccac III, 39. 49. 67. 

— ^atent^ III, 323. 

— ^erfonol*(gtnfominen*, II, 515. 

— «PcrfonoKgrttJcrb*, m, 168. 

— *?oartf II, 533; (örunbfl.) III, 98; 
(@rtoerbfl.) III, 159; (tnbirecte @t.) 
III, 240. 411. 

— $rtnci^)ien II, 353. 406. 418. 

— ftnanjtette« ^rind^j II, 356. 

— flaat«n)trt^f^oftri(fte« ^rtnctp II, 
356. 387. 

— n)trt^f(^oftIt(i^e« ^rincip II, 354. 

— .^roceg II, 476. 

7- 4^obuction II, 414. 550. 556. 

— *$robnctiöttät II, 539. 

— •^rogromm (be« @toattfociQ(t«tnu«, 
(gittlcttung) I, 157. 

— »Ouette, I, 128; II, 412; III, 13. 
150. 210. 

— *Outttung II, 271. 

— *9le(]^t«pflcac II, 463. 467. 472. 

— *9lcform (^tPor.eintettung, 3)ciitfd^* 
lattb) I, 126; II, 536. 541. 542; 
III, 102. 240; (®efe(}e) 1, 197; («er* 
gc^rung) III, 296; («ugranb) IV, 
187. 

— unb 9ecgor II, 249. 
-- ^tntm*, II, 504. 

— *9lc|)artition II, 484. 442; f. ouc^ 
»ert^eirung II, 521; III, 52. 138. 

— §Rübenflcucrfu6 III, 335. 

— *9lü(fflonb II, 460; III, 54. 

— «üdtflanbüerjinfung II, 462. 

— @ala^ III, 286. 

— ^d^an!*, III, 310. 316. 323. 328. 

— *@(j^äeung III, 185. 

— ^öilaä^U, III, 280. 

— eclbpbercnntniß II, 452; III, 42. 
52. 174. 

— @elbflbcpeucrung III, 233. 275. 

— @cIbflt)ert§eUung ü, 440. 547. 

— eptedarten*, III, 372. 

— @))trttu«*, m, 318. 

— *@tcm^)er III, 210. 214. 

— Strafmaß II, 475. 

— ©trafrec^t II, 466. 473. 494. 

— ©tuttbung II, 477. 

— *@ubject II, 404; III, 181. 369. 

— ©ubjcct*, II, 442; III, 13. 

— '@^pem 1, 131 (^tjlor. Cinleitung); 
II, 389. 402. 495; III, 1; (Orttnbft) 
ni, 98; (Crwerbjl.) III, 153. 167. 

— Xabad^ III, 346. 
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<Bttvitx*Ztrmm II, 457. 

— St^or-, III, 254. 280. 297. 310. 
320. 

— ^Sröacr II, 405. 436; (©cnußp.) 

III, 305. 

~ 2:ran«port*, III, 215. 

— Ucbcrtrogung«', lU, 218. 225. 

— ^Ucberwölgung II, 405. 436. 536. 
550. 

— *UmIcgung (©cgriff) I, 391; II, 
419. 438. 455; III, 53. 

— Untcnie^ntungö*, III, 197. 

— 35crbicnp' unb SBcrgc^rung« *, III, 
170. 

— SJcrfoffungötnägigcö ©tcucrret^t II, 
467. 

— »crglctc^ung II, 374. 526. 

— -»crgtttung III, 324. 337. 401. 

— ^cr^eimltcSung II, 474. 

— Serfe^r«^ I, 85; II, 252. 340. 424; 
m, 203. 210. 

— «crmögcnö*, III, 150. 

— »»crt^cUung (33egrtff) I, 391; ü, 
436. 440. 447. 

— 3Jcrtrag«*2)ocumcnten*, III, 218. 

— *3Jcrn)oftung (fiiporifcöc (Stntcitung, 
2)cutf(fttanb) I, 127; II, 419. 

— •SSerroeigcrung («cgriff) I, 298. 

— SScrac^rungötlaffen^*, II, 447. 450. 
483. 507; III, 200, 236. 272. 296. 

— *®orfcl^rcibu«g II, 455. 

— SBcc^fers m, 217. 

— Sciti^ m, 314. 

— *2öefen, gntwidelung , Einleitung 
I, 119; (im @taot«wirtM*aftt^)Ian) 
I, 235; (unb gi«cu«) I, 465; (Sc* 
griff) II, 138; (unb @taat«gütcr* 
(BmWt) II, 152; III, 6. 

— Sobnungö', III, 109. 

— *3a^ter II, 405. 436; III, 200. 
bei ber ^enugfleuet. III, 305; 

IV, 40. 

— ''äo^tung II, 456; III, 50. 54. 
mit @taat«f(^urb IV, 248. 

— *3a^Iung«mittel II, 459. 

— 3eitung«', III, 368. 

— *3uf(^Wgc III, 103. 

— Sudter*, III, 200. 332. 
©teuerbelenntniß, «egriff I, 390. 
©uböentionen, 33egriff II, 107. 

— a(8 @toat«gelbgef*äf te II, 224. 227. 

— 2)om^)fer*, H, 232. 
@^flem, ögl. ?Jrincip. 

— Segriff unb Snl^alt be«, ber ginong» 
gefct^c I, 195. 



@^flem bc« «ubgetre*t8 I, 296. 

— (glemente be« paatgmiffenfdjaftlic^en, 
ber ginongmiffenfc^aft I, 184. 

— be« ginangrcd^t« I, 187. 

— f^flemotifd^c ginanjnjijfenfd^oft in 
2)cutfd^tonb, ®ef(^idf)te I, 141. 

— bed ^täit9 ber «^taatsmirt^fc^aft 
I, 31. 

— float«ttjiffenf(^aftIid^e« ©ijflcm ber 
ginauiWiffenfc^aft I, 183. 184. 



Xahad, f. „©teuer'' unb „TlompüV*, 

— *SWono^ortbirectionen I, 387. 
Zalon ber Obftgation IV, 246, 271. 
Starif, Segriff II, 238. 243. 

— ber finanj^iette unb ber floatöwirtl^* 
fd^oftlic^c II, 243. 247. 

— Segriff hti ber ©ebttbr II, 271. 274. 

— *@äfee b« ber ©ebü^r II. 299. 

— unb @teueröertbei(ung II, 448. 
Staje, Söefen unb @^jiem II, 270. 299. 
Taxes, Timbre, gran!reid^ II, 265. 
2:e(egrapb ald 9{egal unb ©taatdanflaU 

II, 329. 
^elefi^on ai9 9lega( unb (Stoatdanfialt 

II, 329. 
Seioneum ol« äoff III, 380. 
Stilgung, f. au(^ „^mortifation''. 

— Segriff IV, 345. 349. 

— *2)ototion IV, 373. 

— gonb« IV, 373. 

— greie, IV, 367. 398. 

— Sitcrotur IV, 369. 391. 398. 

— gottcrie^ IV. 373. 386. 
f. au4 „?o*)iergctb". 

— '^läne IV, 360. 363. 

— '^rincipien IV, 356. 

— ?Jrocentuor*, IV, 373. 395. 
f. „(Staotdfd^ulbentitgnng''. 

— *@teuer IV, 398. 

— •@^fleine IV, 370. 

— *SerIofung, f. anäi „Serlofung". 

— -Serfprec^en IV, 350. 

— '3uf*Iog IV, 401. 
^onnengelber bei ben ©ebül^ren II, 

295. 
2:ron«porte, Sefiencrung III, 215. 
Treasury- Warrants II, 40. 
Tr^Borier g6neral, gronfrei(ft I, 277. 

— Trösoriers payeurs II, 41. 78. 

— Tresor public II, 27. 
2:reforfd&ein, f. ©d^a^jfc^ein. 
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^reforfd^etn ^ur !2)e(fung I, 253. 
Turne-pike Act, bei ben ®ebüf|rcn 
II, 297. 

n. 

Ueberf^rettung im ^erorbnungdbubget 

I, 314. 
Ucbcrfd^uß, ©cgriff, Sinlcitung I, 47. 
— bcr Sinno^OTcn I, 241. 



». 



Vectigalia, ^iflorift^cr ©cgriff, ©in* 
Icitung I, 114. 124. 201. 

— beim 3oK HI, 381. 
^erantmortUd^leit im allgemeinen, Der« 

foffungömäßig I, 408. 

— SBegnff I, 411, 414. 416. 

— beö ginanjrainijlepumö, ^rincip I, 
206. 

— unb Äomeralipt! II, 121. 

— unb ber Obcrjle SÄed^nung«l^of I, 
I, 438. 

— bie öerfaffungömäßige , gegenüber 
bem )@ubget I, 425. 

— für baö 33erorbnung«bubget I, 316. 
S5ercin, ©tIbung8^ Sinfeitung I, 61* 

— ^ülf«^ ebenbaf. 
^erein^n^efen unb f^tnansf^flem , @tn« 

leitung I, ö7. 
^^«rfügung, «cgriff ber, I, 405. 

— be« ginanjmintfteriuraö I, 378. 
»erfoffung, «egriff, I, 9. 

— unb (Srebttgef(ftt*te IV, 19. 34. 
f. ginonjöerfaffung. 

— im f^Pemattfc^cn ©cftema I, 13. 

— unb @toat«fd^urb IV, 226. 251. 

— unb ©teuer II, 350. 

— ^Urfunben I, 424. 
S^erfoifung«rc(i^t«pfIege, «egriff I, 410. 
^erifeldrSanfloUen unb ^udgaben II, 98. 
«erfe^r«gebü^ren II, 294. 298. 

f. au(^ „(gifenba^n", „Xelegropl^^'. 
«erfe^röwä^rung, ©egriff II, 71. 80. 
33errofung bc« itapitaU IV, 391. 394. 

f. au§ „Tilgung". 

— ber äinfen IV, 391. 394. 
$ermeffung bei ber tatafirirung 111,46. 
Vermögen be« ©taatd ffir !S)e(!ung M 

2)eficit8 I, 253. 
f. (©taat^oermögen. 
^erorbnung, SReiA«' unb SÄcgierung«*, 
I, 316. 



^crorbnung, SRetd^«*, im ginanjmini- 
jlerium I, 403. 

— unb ftftwebenbe @(^ulb IV, 54. 136. 
-- unb @taot8f*uIb IV, 243. 

— im f^Pemotijc^en ©d^ema, (gtnicitung 

I, 13. 

— im Sottttjefen III, 399. 
^erorbnungdbubget I, 312. 
SSerorbnung«rc(^t be8 Oberflcn ^tä^* 

nungg^ofd I. 435. 

— unb @tcucrrc(6t«pf(ege II, 467. 
Verpachtung bei 2)omänen II, 183. 
SJcrfc^toenbung , ©egriff im @taat^ 

ttjirt^f*aftöpran I, 235. 

— in ber ^Jermaltung II, 111. 
»crfK^erungömefen IV, 239. 
Vern)a(tung«*2lnflaUen,@cbü]^rcnwefen, 

Einleitung I, 83; IV, 213. 

— *9(uögaben be« @taatö II, 98. 

— ©egriff I, 9. 21. 

— '^«ubget, ©egriff II, 94. 
unb (Steuer II, 358. 

— unb (Srcbitgefd^id^te IV, 19. 

— *5Dcficit, «egtiff I, 248. 

— *!Directionen I, 384. 
(f. ginangoermaltung.) 

— *@ebü]&r, SBefen II, 270. 273. 275. 

— »©ericftte in ber ftjflemätifd^en @in* 
leitung I, 37. 

— ^®eri4t8bar!eit, «cgriff I, 410. 

— =»®eri(^t«5of, Oeflerreid^, pnanaiette 
Älagc I, 474. 

unb @teuer!lage II, 494. 

— -^crid^tswefen I, 423. 

— *®üter, «egriff II, 158. 

al« gettjerblid^e Äapitalöanloge 

II, 221. 

— Äampf bcr, mit ben ginanjen 1, 210. 

— »Sebte, begriff in ber Einleitung 
I, 15. 

— 'SWinipcrium im 8Jottjug«organi8* 
mud bed ginang»efend I, 392. 

— bed ^apiergclbeö IV, 126. 135. 
f. au(^ „$apiergclb". . 

— unb fd^roebcnbe @d^ulb IV, 55. 

— ©ociale, ber @toat8f(^uIb IV, 239. 
251. 

— unb @teuertt)efen III, 15. 

— @trafrc(]^t berfelben im ©ebü^ren* 
»efen II, 314. 

— *'Sttd)t, öerfaffungsmägige« beö ^i* 
nangtoefen« in ber f^flcmatifc^en Etn* 
leitung I, 13, ©^flem 408. 

— »SJerorbnung tm SSerorbnungd* 
bubget I, 314. 



422 



arjj^abetifd^c« «cgiflcr. 



Virement u«b (Sontrolc II, 61, 

— Äoffcnwcfen, @nalanb II, 39. öl. 

— im SJerorbnungöoubgct I, 314. 394. 
^oit in ber .f^flemattf^en (Sinreitung 

I, 9. 
^9(ferred^t unb ^inan^mefen I, 89. 
^oIf«t)crtretung tm fijflctnat ©d^emo, 

Sinrcitung I, 13. 
»olföwirtftf^aft unb (StooWfd^uIb IV, 

228 270 
»olföwtrtMd^QftöIc^re IV, 295. 
»oßjie^ung im <Staat8crcbtt IV, ^. 

— ooHjtel^enbc ©cwalt im gtnanjwefen 
I, 371. 

^ollgugdtterorbnung im iSerorbnungd« 

bubget I, 314. 
^ormunbf^aft nnb ^teuerejrecutton n. 

478. 



Sßä^rung, ^opptU^ I, 43. 

— guß ber, in ber fi^flemotifd^cn @in* 
reitung I, 43. 

— unb ®clb, IV, 102. 129. 

— *@efe(j, bo« crflc, IV, 209. 

— @olb* unb (gilber ^ IV, 102. 

— «offen*, IV, 67. 197. 

— Äafien* ober @taat«*, I, 43. 

— ^apiergclb', IV, 247. 

— unb $apiergelb IV, 102. 

— 2)a« intcmotiouote SRec^t ber, I, 43. 

— ©taotö^ II, 71. 337; IV, 129. 

— »erle^re«, II, 71. 338; IV, 67. 129. 

— SSerfc^r«* unb attgemeinc, in ber 
(Sinteitung I, 43. 

SBä^rungöcIoufel II, 134. 138. 160. 
SBäl^rungdfrage in ber fi^flematifc^en 
(Sinleitung I, 42. 

— beim ^apiergelbregol II, 336. 

— beim aWünjregoI II, 331. 
©ä§rung«gefcfe, ba« erfle, IV, 209. 
Bä^rung«ttjefen, ©egriff II, 70. 

— in ber f^Pemotijd^en ©nicitung 1, 42. 
9EBed^fe( bed ginanaminißeriumd gur 

2)e(funa beS 2)eficit« I, 254. 
Bert^paptcr, «egriff IV, 104. 127. 
^irt^f^aft, Segriff al« ®egenf!anb ber 

©erfoffung II, 2. 5. 
Sirt^d^aftltd^Ieit unb 9i(ang I, 222. 

— ?rincip I, 180. 
Sirt^fti^aftdgefetj be« (Staat«, f. Subget. 
^irtbfc^afteplan, SuffleUung I, 233. 

— ©egriff I, 200. 



Sirt^fd^aftdplan unb bad ^teid^getoti^t 

.1, 222. 
— Unterfd^ieb t)om ginang^Ian I, 235. 
SEBiffenfd^aftbcrginansen, ©Aftern 1,89. 
f. ginangttjiffenfd^aft. 



3. 

3a^rung, $erpfli(^tungen bed @taat9 
gur, I, 252. 

— ber ©teuer II, 405. 
3a^rung8bcficit I, 252. 

(f. aud^ „©teuer".) 
3a§(ungdorbnung, Segriff II, 36. 
3a^Iungered^t in ber f^flematifijen @in* 

leitung I, 42; II, 37. 
3a^Iung«ttjefen, »egriff II, 35; IV, 

101. 105. 

— ®cfd^i(^te II, 20. 
Stitpa^t hti SDomänen II, 189. 
3eitung, f. ©teuer. 

3in« unb ©taotöfc^urb II, 102; IV, 

220. 
3iufenn)efen, f. „©toatgft^ufbenginfen'^ 
3indgarantie, ©uboention^art II, 230. 
3infenöerrofung, f. „^tnletl^e'' unb „Ser* 

lofung'^ 
3oa, auögleidbe^ III, 374. 387. 

— Segriff III, 372. 

— -SSjanblung III, 401. 

— Sinnen*, III, 382. 

— .(Srebit II, 458; lU, 400. 

— SDifferentioI*, III, 401. 

— unb OenuPcuer II, 247. 302. 

— (Sefc^id^te II, 387; III, 377. 383. 
392. 

— *®efe^gebung III, 375. 397. 

— für betreibe III, 281. 

— *§obeit III, 380. 

— im 19. 3a§r^iinbert III, 383. 

— Siteratur III, 392. 

— *Orbnung III, 399. 

— 'foütit III, 380. 390. 

— '^riöiregien III, 382. 

— ^rinci>> III, 375. 

~ «Proftibitiö*, III, 374. 

— md*, III, 401. 

— *©a(j ni, 387. 

— ©c^u^*, m, 374. 377. 379. 383. 
390. 

— für ©|)iritu8 III, 324. 

— unb ©taatöfd^utbenüertoaltung IV, 
342. 

— -©tette III. 401. 
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3oIl, ©teuere III, 377. 379, 385. 
390. 

— ©teuerfuß Illr 375. 

— •©^fiern m, 372. 375. 

— unb Zahad III, 348. 352. 359. 

— .£arif III, 373. 383. 388. 

— »SBerfa^rcn ni, 373. 

— 35crorbnunö III, 399. 

— *^ertt)0lt?ing III, 399. 



3oa*SBcfen, ©teuergcfci^^te II, 387; 
ni, 373. 378. 383. 396. 

— Sa^rungörntttcl II, 460. 

— unb 3u(fcrpcucrftt6 III, 333. 
3ottoercin, ber SDcutfcftc, unb ba8 ©ubget 

I, 349. 
~ 3u(fcrfteuert)erträ9e III, 343. 
3u(fer unb ©teuer, f. „©teuer". 
3iüang8cur8 unb ©onfnote IV, 63. 141* 



B. (Stnjelne Sänbet» 



Bahtn, ©ubgetred^t, ©cfd^it^tc I, 338. 

— ©infomntcnjleucr II, 531. 

— ®runb|ieucr III, 86. 

— «ßoptcrgelb IV, 198. 

— Staatsgüter III, 172. 

— ©toatöooranft^Iog I, 284. 
ä^aterit unb bte ^ubgetgene^mignng I, 

338. 

— »ubgctred^t, Oefii^^tc I, 338. 

— ©infommcnfieuer II, 531. 

— @rttjerbflcuer III, 161. 

— ©runbfieuer III, 84. 

— ^apiergelb IV, 198. 

— ©li^utbcntirguug IV, 385. 

— ©taat«gütcr II, 172. 

— ©toat«ooronfc^Iag I, 284. 
»alfait, 3ott ni, 391. 
ISelgteit, ^n^nen II, 246. 

— ©ubgetcontrote I, 457. 

— unb baö «ubgetredf)t I, 366. 

— (ginlommenftcuer II, 531. 

— gtnanjcrcbtt IV, 32. 

I^rauttf fi^ttietg, taffentuefen , @ef(]^tdgte 
II, 24. 

— Bcrfaffung unb «ubget I, 345. 347. 
^äitemar!, »ol^nen II, 246. 

— «ubgctcontrole I, 459; II, 69. 

— unb ba« ©ubgetrccftt I, 368. 

— ginongcrcbit IV, 32. 

— ©runbflcuer III, 96. 

— iRotenfei^uIb IV, 187. 191. 
^eutf iJ^Iatt^ ^ Aufgabe I, 96. 

— S3o^nen II, 245. 

— ©ierpcucr III, 329. 330. 

— 55ranntttjeinftcucr III, 321. 

— ^öubgetcontrotc I, 452. 

— unb ba« «ubgetret^t I, 335. 

— 33unbe8tog unb «ubget I, 349. 

— 2)omänenbcrfauf II, 192. 

— (gtnfommcnpeuer II, 527; III, 412. 
416. 424. 



^tni^tffianh, ginangcrebtt IV, 30; 
(?iterotur) IV, 44, 76. 97. 

— ginanjtctte Mage unb ©efcbmerbe I, 
472. 

— gittanjttjiffentc^aft unb SRegal II, 
313. 

— ft)flcmatif(]^c ginanjwtffenfci^aft, ®e* 
ft^ic^tc I, 141. 

— gorflmcfen II, 201. 

— ©ebäubcpeuer III, 124. 

— ®cbü^rcngcfct?c II, 268. 283. 297. 

— ©emeinbcpeucr III, 278. 

— @etron!efleucr III, 314. 

— ©runbfteuer III, 32. 55. 57. 82. 

— tamerotipif II, 185. 

— Äoffennjefen, @ef4i*tc II, 29. 42. 

— SWüngregar II, 334. 

— Obcrrcd^nungöroefen II, 66. 

— ^ajjicrgtlb IV, 153 ; (?iterotur) 157. 
178. 196. 201. 

— ^oflnjcfen II, 325. 

— ©otsficuer III, 291. 295. 

— ©c^on!conceffton III, 310. 

— ©(^ulbenttlgung, IV, 369. 

— ©toatöou«gaben II, 88. 

— @taot«güter II, 168.' 

— ©taotöfd^ulbenöerttjaltung IV, 281. 
317. 

— ©loot«öoronWrog I, 283. 

— ©taat«toirt^f(^oft, notionole ©efiott 
I, 160. 164. 

— ©tootörotffcnfd^aft II, 114. 

— ©tcuergefi^id^tc II, 374. 393. 400. 

— ©teuerlel^rc unb ^eflcuerung, ®c«* 
td^id^te I, 23. 

— ©teuer^joliti! II, 536. 

— ©tcucrred^t II, 465. 488. 

— ©tcueröert^eilung II, 440. 

— Xobadfleuer III, 347. 355. 365. 

— Xclcgraj)^ unb XtUpf^on II, 330. 
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"^tnt^Mauhf SSBcinftcucr III, 317. 

— 3oa III, 39L 394. 

— Bofföcrem I, 349. 

— 3u(fcrflcucr III, 343. 
<$itg(attb unb bie ^))proprtatton im 

SBubget I, 324. 

— Sonnen II, 245. 

(SonccffiottSgcbü^rcn 11, 304. 

— SBan! II, 77. 

— »anfunb bo6Äo(lcnnjcfcnII,22.39. 

— SBcrgregor II, 210. 

— «terjlcucr III, 328. 

— SBrannttDcinficuer III, 320. 

— S3ubgetcontroIc I, 442. 

— unb bcr Consolidated Fund II, 
22. 39. 

f. ouc^ „Consolidated Fund^'. 

— (Sonfol« IV, 252. 

— 3)omäncnöcrdugcniTtg II, lOT. 

— ÜDomäncnocrpod^tung II, 185. 

— (gtnfommcnpeucr II, 526; III, 412. 
418, f. „Income Tax". 

— (Srntirtonggcfc^iAtc bcr ©toatöfd&utb 
IV, 312. 

— Exchequer, l^iporifcbe Sinleituiig 
I. 114. 

f. „Exchequer". 

— @rtt)crbftcucr III, 160. 192. 

— ginanjcrcbit IV, 27. 68. 89. 91 ; 
(Literatur) IV, 42. 73. 

— ginaniflogc unb SBcfcj^njerbercd^t I, 

— gtnanaöofigiclftung I, 396. 

— öcrfaffunggmägigcöginongnjtfen unb 
SfJotionolöfonomtc I, 135. 

— grcilc^ficuer III, 285. 

— gorflvc(^t II, 204. 

— ®cbäubc|leuer III, 120. 

— ©cbti^rcn II, 264, 282. 

— ©emcinbcflcucr III, 277. 

— ®cträn!eficucr III, 316. 

— ©runbfteuer III, 32. 37. 57. 68. 

— unb bic §au8§aIt«contro(c II, 62. 

— Income Tax III, 247. 264. 

— 3nbirccte ©teuer (® ef d^td^te) 111,262. 

— ÄapitaIrcntenPeuer III, 144. 

— aRtinjregal II, 335. 

— ^apietgelb IV, 142. 178. 

— $ofltt)efen II, 325. 328. 

— für (gr^ebung oon Soucefflonegebüb* 
ren II, 304. 

— ©algPcucr III, 291. 294. 

— ©(^utbentirgung IV^ 355. 369. 

— Sinking Fund IV, 378. 401. 

— @taot«au«gabcn II, 88. 



@ttg(att^^ @taat«bu(^]^aaung II, 50. 

— (Stoatögüter II, 165. 

— @taot«f(öuIbenbud^ IV, 288. 

— @taotöi(^urbcnt)erwaUung IV, 28L 
285. 

— @taat«öoronfri^rag I, 266. 

— gefc|3U(^c (StoatöttJäl^rung, dinUu 
tung I, 43. 

— @taat8tt)irt6f(^oft, notionole ©eflalt 
I, 160. 

— ©teucrgcfd^id^te II, 379. 392. 

— ©teucrrcd^t II, 464. 483. 

— ©teucrüert^etlung II, 439. 

— ^obodlicuer III, 354. 364. 

— telegrop^ unb Xerep^on II, 330. 

— S^crle^rgjieuer III, 2:>2. 

— SJcric^rungefleuer III, 282, 

— 3ettung«fteucr III, 371. 

— Sineja^lung IV, 322. 343. 

— 3oa III, 391. 392. 

— guderfteuer III, 341. 
^tanftti^i, Action domaniale II, 177. 

— «oftncn II, 245. 

— «anfnoten, erfie, IV, 191. 

— S3ergregor II, 210. 

— SBeruffteuer III, 175. 

— «ierfteuer III, 329. 

— ©ilang unb ©tcuerqucffe I, 128. 

— S3ronntn)emfteuer III, 320. 

— ©ubgetcontrole I, 447. 

— unb baö SBubgetrct^t I, 328. 

— Caisse d'amortissement IV, 383. 

— Cour des Comtes, ^tporifd^e @in» 
(ettung I, 114. 

— 2)omäne II, 160. 168. 

— 2)omäncnöeräu6erung II, 191. 

— ®omäncnt)erpad^tung II, 185. 

— (Sinfommenfteuerll, 327; 111,412. 
419. 

f. au(^ „Enregistrement". 

— erhjcrbficucr III, 160. 193. 

— Etats I, 220. 

— ginangcreblt IV, 28. (giteratur) 
42. 68. 75. 94. 

— ginonjieKeS Äloge* unb SBefc^merbc* 
red^t I, 469. 

— ginangüofljif^ung I, 397, 

— glcifd^flcuer III, 285. 

— gorpgefefee II, 203. 

— ©eböubcjlteuer III, 121. 

— ©ebü^rcn II, 265. 282. 297. 

— Gefälle II, 215. 

— (Semeinbepeuer III, 278. 

— ©runbfleucr III, 32. 37. 55. 57/64. 

— @eträn!epeucr III, 312. 
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^vantvtiiü^, 3nbirecte ©teuer (®e* 
fd^t^tc) III, 264. 

— .^alpitotrcntenflcuer III, 145. 

— ^affcngefc^gebung , @ef(f)i(i^tc II, 
20. 41. 

— Sottorcgol II, 346. 

— TlvLn^xtQal II, 334. 

— ^aptergclb IV, 150. (Literatur.) 
152. 178. 

— $oflnjefen II, 325. 328. 

— 9tcnte lY, 256. 

— ©aigftcucr III, 291. 294. 

— ©döuibcnttigung IV, 369. 

— (StaatSauSgoben II, 88. 

— @taatöbu(f)^altung II, 51. 

— (Staatsgüter II, 167. 

— @taat«f(^ulbeubu(^) IV, 289, 315, 
f. and) „Grand-Livre". 

— (©taotöf^ulbcnocrtoaltung IV, 281. 
286. 

— @taat«öoranfd^(ag I, 274. 

— gefc^jl^e ©taatSroäl^rung , dinltU 
tung I, 43. 

— ©taotsmlrt^fd^aft, nationate ©cftalt 
I, 160. 

— @teuergefdE)id)te II, 377. 382. 391. 

— eteucrpolitif II, 536.' 

— ©teuerred^t II, 464. .486. 

-^ Stobacifteuermono^or III, 358. 364. 
365. 

— 2:crcgrap^ unb S^ele^^on II, 330. 

— Tresor public II, 27. 

— Tresorier general I, 277. 
payeur II, 41. 78. 

— S5crfcl)r8fteucr III, 222. 

— 35crae^rung6fleucr III, 282. 

— Sctnpcner III, 316. 

— Sinsga^tung IV, 322. 343. 

— 3oII III, 391. 393. 

— 3udcrfteucr III, 342. 
Reffen, ©runbjlteucr III, 82. 

— «erfaffung unb Söubgct I, 344. 
^ottatib, «o^nen II, 246. 

— S3ubgctcontroIe I, 459. 

— unb ba« SBubgetred^t I, 367. 

— ginangcrebit IV, 32. 
»taliett, «a^nen II, 247. 

— SBanfnotcn IV, 173. 

— «ergftcuer III, 207. 

— «icrfteucr III, 329. 332. 

— 8ubgctcontrote I, 458. 

— unb t>a9 Subgetrcd^t I, 367. 

— (Sontrotc II, 69. 

— Nomonen II, 181. 

— (ginfommenftcuer III, 420. 

©tein, ginanjlDiffcnfd^aft. IV. 



atalieti^ ertrerbfteuer III, 163. 197. 

— ginonacrcbit IV, 23. (Literatur) 
49. 76. 

— gtnonjtettcs ^lagc* unb iBcfdinjcrbc^ 
rcd^t I, 471. 

— gmangöottgiel^ung I. 399. 

— glctfd^Pcucr III, 285. 

— ©ebäubcftcuer III, 128. 

— ©cbü^rcn II, 270. 283. 298. 

— Gran-Libro IV, 293. 

— (Srunbfteucr III, 88. 

— Snbirectc ©teuer (®cfd^id^te) ^III, 
269. 

— -Äapitatrentcnfleuer III, 145. 

— Sottorcgat II, 346. 

— S^attonate ©efialt bc8 glnanjtuefcnö 
I, 160. 

— ^oftroefen II, 326. 

— ©alsftcucr III, 292. 296. 

— ©(^ulbenttlgung IV, 386. 

— ©pirituSfteuer III, 323. 

— Staatsgüter II, 173. 

— @taot«noten IV, 180. 

— ©teuergefci^id^te II, 400. 

— ©teuerrecfttspflcgc II, 486. 

— ©teuerftiftem IV, 173. 

— 2:abadfteuer unb 2J?onopor III, 358. 
367. 

— ^erfeftrgftcuer III, 226. 

— SBeract)rung«Pcuer III, 283. 

— 3oa III, 391. 396. 

— 3u(ferfteuer III, 346. 
^apan, ^^Jajjicrgelb IV, 208. 
^ovmatn, gteifd^fteuer III, 285, 

— ©runbfteuer III, 96. 

— 2:abo(ffteuer III, 354. 

— Sott III, 391. ♦ 
Defterre^, SBal^nen II, 246. 

— 8ierfteucr III, 329. 

— iBranntweinfteuer III, 322. 

— iöubgetcontrolc I, 455. 

— unb baö S3ubgctre*t I, 362. 

— S)omänc II, 181. 186. 

— (Sinfommenfieucrll, 531; 111,412. 
421. 422. 426. 

— errocrbfteuer ill, 162. 196. 

— Etats I, 220. 

— ginongcrebit (Literatur) IV, 48. 
76. 97. 

— ginanjtclle« tiagc*« unb 33c(d^ werbe*« 
rcc^t I, 474. 

— ginangnjefen, 9'iationale ©eflalt I, 
160. 

— glcifd^fleuer III, 285. 

— gorftgcfe^e II, 203. 

b 
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Dtfittxtitlff ©cbäubepcucr III, 119. 
125. 

— ©cbü^tcn II, 268. 279. 283. 

— ^ebü^rcnäquiöalcnt III, 220. 

— ©efättc II, 215. 

— ©tunbpcuer III, 55. 68. 71. 

— 3nbirectc ©teuer (©cfd^id^te) III, 
267. 

— eottoregor II, 346. 

— SWüngrcgal II, 335. 

— jinb S'Jationalbonf IV, 163. 

— $a^)lcrgctb IV, 158. 201. 

— ^oftwefen II, 326. 

— ©aigpeuer III, 292. 295. 

— ©»d^onfconcelfion III, 310. 

— ®d^ulbenti(gung" IV, 384. 

— etootöft^ulb IV, 294. 

— @taat«t)oranfc^tog I, 285. 

— ©taaWroäb^^ung , gcfct^Uci^c, @mlet* 
tung I, 43. 

-- ®tcuerget(ftic6te II, 376. 

— @teucrrc(j^t II, 464. 

— Sabocfpeucr unb Sülono\)or III, 358. 
364. 366. 

— iL>erfebr«flcucv III, 220. 

— ^evsebrungöfleuer, inbirecte, III, 
2H2 

— Sciuftcuer III, 317. 

— 3oU III, 391. 394. 

— 3ucfcrfteucr III, 344. 
^retijctt, Bergbau II, 210. 

— «uc^^altung II, 52. 

— 33ubget, (Soiitrolc I, 452. 

— unb ba« Subgctrec^t I, 357. 

— iöranutttjcinfteuer III, 322. 
T- 2)omönen II, 181. 185. 

— (ginfommcnftcuer II, 531; 111,422. 
423. 427. 

— Grrocrbficuer III, 161. 195. 

— Etats I, 220. 344. 355. 

— ginongcrebit (JUcratur) IV, 76. 97. 

— ginangicttcö Älagc * unb 58cfd^tt)crbe* 
red)t I, 473. 

— grctfd^ftcuer III, 285. 

— gorftgcfeöc II, 203. 

— ©ebäubeftcucr III, 124. 

— ©ebü^vcn II, 268. 279. 283. 

— ®efäflc II, 216. 

— (Srunbflcuer III, 55. 68. 77. 

— 3nbirecte ©teuer (©efd^ic^te) III, 
267. 

— Äapitaircntenfleuer III, 145. 

— taffengcfcfec II, 20. 

— fOh^tfteucv Iir, 280. 

— Cbcned)nung3!ommcr II, QG, 



^ttu^tn, ?Ja|)tergclb IV, 158. 198. 

— ©Qigfleuer III, 295. 

— ©c^ulbentirgung IV, 385. 

— ©toatggüter II, 170. 

— ©toote^auS^altSetQt I, 344. 355. 

— @taatef(^urb IV, 287. 

— ^45erfebrefieuer III, 224. 

— S^erac^runggflcuer III, 282. 

— SSeinficuer III, 317. 

— 3eitung«fleuer III, 371. 

— 3oa III, 395. 

— 3u(ferfleuer III, 343. 
mmi\^t 9{e)ittba!, »ubgetred^t 1,368. 
[Rttpoiti, «icrfteuer III, 332. 

— Sergregar II, 210. 

— ©ergfteucr III, 206. 

— SBtcrpeuer III, 332. 

— Sonccffion unb ©ebül^r II, 305. 

— 3)omönen II, 181. 

— S)omänent)erfauf II, 195. 

— (Srrocrbfleuer III, 165. 197. 

— f^inanacrebit IV, 32. (Literatur) 48. 

— ginangtettc« tkge • unb ^efd^tterbc* 
rec^t I, 475. 

— ginangöottgiel^ung I, 399. 

— ginangmefen , uattonole ®e|talt I, 
160. 

— gleifd^* unb 33rotpeucr III, 286. 

— gorflrc(St II, 204. 

— ©ebäubcpeuer III, 127. 

— @cbü§ren II, 270. 279. 283. 286. 
298. 

— - (Srunbfleuer III, 91. 

— ^cimfot(«red^t II, 217. 

— 3nbirecte ©teuer (®t^äjiä)tt) III, 
268. 

— ÜKüngregal II, 335. 

— ?Jofitüefen II, 319. 326. 328. 

— 9Jeid^öbanf IV, 182. (Literatur) 187. 

— ©alsPeuer III, 291. 295. 

— ©d^ulbentifgung IV, 386. 

— @taot8controIe II, 66. 
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